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De splitsing van de bankactiviteit in een 'bedrijfssfeer' (Betriebssphare)
en een'waardesfeer' (Wertsphiire) - een splitsing die vnl. door S. Kamin-
skyl in de Duitstalige bedrijfseconomische bankliteratuur werd geYntro-
duceerd - is geen positieve bijdrage tot de oplossing van de calculatie-
problemen in het bankwezen.
II
De keuze van de algemene rentevoet als principiBle basis voor de be-
rekening van de eigen rente, zoals o.m. voorgesteld door H. J. van der
SchroefF en J. L. Meij3, is niet aan te bevelen. Deze keuze berust op een
te uitgebreide definitie van het ondernemersrisico en verwaarloost de
. ·                         liquiditeitsstructuur van het eigen vermogen.
III
De invloed van de hoge rentetarieven in de jaren 1969-1970 bij de be-
strijding van de inflatie mag niet uitsluitend beoordeeld worden in het
raam van de evolutie van de kredietvraag in deze periode. Deze hoge
: rentetarieven waren voor vele ondernemingen een verrassing. Het is niet
uitgesloten dat verschillende ondernemingen, zodra hun daartoe de ge-
legenheid geboden wordt, de verhouding tussen hun vreemd en eigen
vermogen en/of de structuur van het vreemde vermogen zullen herzien.
IV
Bij de vergelijking van bankstatistieken van verschillende landen mag
men niet uit het oog verliezen, dat de aard van de opgenomen kredieten
(voorschotten in rekening-courant, discontokrediet, vaste voorschotten,
enz.) en sommige kredietvoorwaarden (zoals de 'compensating balances'
in de Verenigde Staten) de cijfers van verschillende rubrieken kunnen
beinvloeden.
1   S·  KAMINSKY,   Die   Kosten-   und   Erfolgsrechnung   der   Kreditinstitute,  Meisen-
heim-Glan, 1955, pp. 26 e.v.
2 H. J. VANDER SCHROEFF, Kosten en kostprUs, Se druk, Amsterdam, 1963,
pp. 91-106 en 161-165.
3 J. L. MEIJ, Leerboek der bedrijfseconomie, deel 1, Theoretische bedrijfseconomie,
9e herziene druk, 's-Gravenhage, 1960, pp. 148-157.
V
De ongewettigde inhechtenisneming zou aanleiding moeten geven tot een
schadeloosstelling ten laste van de gemeenschap, ook wanneer de voor-
lopige hechtenis niet langer heeft geduurd dan acht dagen of de straf
korter is dan de duur van de reeds uitgezeten voorlopige hechtenis. De
bepalingen  van het Belgische Wetsvoorstel  van 10 september  1969,  die
in deze gevallen een vergoeding uitsluiten, zijn niet billijk.
VI
De politiek inzake hoger onderwijs in BelgiB, die ten doel heeft de uni-
versitaire centra geografisch te spreiden, is nadelig voor de studenten.
De hogescholen verliezen het voordeel van hun huidige omvang en de
'aan huis gebrachte hogeschool' ontneemt de student de mogelijkheid
zich volledig in het universitaire milieu in te leven. Deze politiek ver-
zwakt derhalve zowel de technische als de persoonlijke vorming van de
studenten. Een oplossing dient eerder gezocht te worden in ruime studie-          ·,
beurzen en subsidiaring van woon- en eetgelegenheid.                                          .:·'
VII
Het voorstel - naar voren gebracht in Belgia - de verkeersboeten mede
vast te stellen op grond van het inkomen van de overtreder, stelt prin- ..,cipitle problemen op het vlak van de verhouding tussen individu en      E.
gemeenschap. Dit voorstel wil een onderscheid maken tussen categorieen
van burgers, teneinde voor iedereen de straf relatief even zwaar te laten
wegen. Logischerwijze moet dan een soortgelijk onderscheid gemaakt
worden, wanneer de gemeenschap een beroep doet op de burgers voor
wettelijke verplichtingen (b.v. legerdienst) en hiervoor een vergoeding
toekent. Ook deze vergoeding zou dan moeten worden vastgesteld op
grond van het inkomen van diegene op wie de verplichting van toe-
passing is.
VIII
De berekening van het salaris (geheel of gedeeltelijk) op grond van be-
drijfsresultaten is alleen dan te rechtvaardigen, wanneer er een directe
relatie bestaat tussen de prestaties van het personeelslid en de bedrijfs-
resultaten die als basis voor de berekening gekozen werden.
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Inleiding.
Basisvereisten van het vermogensbeheer
Het vermogensbeheer van de bank wordt beheerst door drie hoofdnor-
men: liquiditeit, solvabiliteit en rentabiliteit. Deze drie hoofdnormen
staan niet los van elkaar. De bevordering van de liquiditeit en de solva-
biliteit kan geschieden ten nadele van de rentabiliteit en omgekeerd.
Verder zijn liquiditeit en solvabiliteit tot op zekere hoogte met elkaar
verbonden, voor zover riskante uitzettingen moeilijk als liquide be-
schouwd kunnen worden, terwijl omgekeerd de meest liquide uitzettingen
principieel tegelijkertijd ook weinig riskant zullen zijn.
Liquiditeit, solvabiliteit en rentabiliteit zijn hooidnormen. Een bank
brengt haar continuTteit in gevaar wanneer zij deze basisvereisten niet
respecteert. Daarnaast moet zij zich evenwel in haar vermogensbeleid
o.m. richten naar de reglementaire bepalingen van de monetaire en an-
dere autoriteiten * en naar de beperkingen gesteld door de marktsituatie.
In de laatste jaren werden in het kader van het operationeel onder-
zoek verschillende studies gepubliceerd over het vermogensbeheer der
banken. Dit heeft ertoe geleid modellen op te bouwen waarin de liqui-
diteits-, solvabiliteits- en rentabiliteitsnormen een kwantitatieve uitdruk-
king kregen in de vorm van verhoudingen tussen de verschillende uit-
zettingen en/of vermogensbestanddelen of de wijzigingen hiervan.
De opbouw van een model voor het vermogensbeheer veronderstelt
een stellingname t.o.v. de concrete betekenis van de verschillende normen
*   Deze reglementaire bepalingen kunnen bijdragen tot de verzekering van liquidi-
teit en solvabiliteit. Aangezien ze algemeen zijn, d. w.z. niet individueel vastgelegd
in functie van de bijzondere situatie van elke bank, kunnen ze niet zonder meer
vereenzelvigd worden met de eigen normen die elke bank voor zichzelf moet vast-
leggen en respecteren. Daarenboven zijn de liquiditeitsnormen van de monetaire
autoriteiten (verplichte kasreserves, enz.) in sommige gevallen met de tijd uitge-
groeid tot instrumenten van kredietcontrole; terwijl de solvabiliteitsnormen, in
zoverre ze alleen het gepubliceerde eigen vermogen tot voorwerp hebben, het pro-
bleem van het solvabiliteitsrisico niet geheel oplossen. Zie hiervoor verder pp. 24-
25, 45-46, 77 e.v.
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die aan de basis liggen van het vermogensbeheer. Bij de opbouw van een
model is het niet voldoende te poneren dat de bank moet streven naar
een bevredigende liquiditeit, solvabiliteit en rentabiliteit, doch men dient
er zich ook over uit te spreken hoe die vereisten concreet geformuleerd
kunnen worden. Aan het noteren van de verschillende voorwaarden die
het model uitmaken, dient een studie over de concrete betekenis van de
basisvereisten vooraf te gaan. Het is b.v. niet genoeg, voorop te stellen
dat de bank op elk ogenblik moet kunnen voldoen aan alle opvragingen
die zij contractueel verplicht is te honoreren. Dit is slechts de vastleg-
ging van een principe en stelt meteen de noodzaak het principe te ana-
lyseren teneinde de determinanten van zijn verwezenlijking te onder-
kennen.
Itt is onze bedoeling in deze studie de algemene bedr seconomische
principes van het vermogepsbeheer der banken te behandelen. Wij stellen
hier de bedrijfseconomische tegenover de algemene economische prin-
cipes die de banken opgelegd worden door de autoriteiten in het kader
van een macro-economische kredietpolitiek. Kredietcontrole door de
monetaire autoriteiten kan bijdragen tot b.v. liquiditeit, maar haar be-
staansreden vindt elders haar oorsprong, ook al zijn de gebruikte in-
strumenten oorspronkelijk bedrijfseconomisch georiEnteerd. Wij willen
daarenboven slechts spreken over de algemene bedrijfseconomische prin-
cipes, d.w.z. de principes die de grondslag vormen voor het vermogens-
beheer van alle banken. Elke bank heeft een 'huisreglement', dat haar
vermogensbeheer in een bijzondere richting leidt. Het is niet onze be-
doeling na te gaan welke de grondslagen moeten zijn voor de bevoegd-
heden van de directies die de kredietlijnen toekennen, welke de criteria
zijn bij het onderzoek van de kredietdossiers, enz.
De ontwikkelde theorie werd zoveel mogelijk algemeen gehouden.
Waar het evenwel nodig was door een voorbeeld of een illustratie een
praktische situatie te schetsen, hebben wij ons laten inspireren door situa-
ties in het Belgische bankwezen.
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I. De liquiditeitsvereisten
1. DE DAGELIJKSE LIQUIDITEIT
1.1   De  geldstromen
De rubrieken van de bankbalans kunnen als volgt gegroepeerd worden:
a. kasvoorraad
b. tegoeden bij de centrale bank
c. andere activa-rubrieken
d. passiva-rubrieken
Elke debitering van een van deze rubriekgroepen impliceert de credi-
tering van een andere rubriekgroep of eventueel van dezelfde rubriek-
groep. In schema I wordt een analyse gemaakt van de verschillende geld-
stromen. Deze laatste kunnen herleid worden tot drie types: de kastrans-
acties, de externe overschrijvingen en de interne overschrijvingen. T.o.v.
kastransacties wordt hierbij gedacht aan 'kas' in enge zin zoals de term
algemeen in het bankwezen gebruikelijk is.
a. De kastransacties
De kasvoorraad van de bank wordt hoger indien zij tegoeden bij de cen-
trale bank omzet in contanten, indien andere activa - hetzij op initiatief
van derden, hetzij op initiatief van de bank - in contanten worden omge-
zet of indien contanten worden gestort ten voordele van een passief-
rekening. De kasvoorraad vermindert indien een kasoverschot wordt
gedeponeerd bij de centrale bank, indien de tegenwaarde van nieuwe
uitzettingen wordt vereffend in contanten of indien een deel van het
bankvermogen in contanten wordt terugbetaald (b.v. opvraging van
cliEntendeposito's).
b. De externe overschrijvingen
De tegoeden bij de centrale bank hebben drie functies. Zij vertegen-
woordigen een reservekasvoorraad, aangezien zij steeds kunnen worden
3
SCHEMA 1.   Analyse van de geldstromen
Ck                Cv                Ca                Cp
(-kasvoorraad) (-tegoed bij centrale bank)     (-andere activa) ( + passiva)
Omzetting in con- Vermindering van de Storting in contan-
Dk                                        tanten van tegoeden uitzettingen waar- ten ten voordele van KASTRANS-
(+ kasvoorraad) bij de centrale bank. van de tegenwaarde een passiva-rekening ACTIES
ontvangen wordt in
contanten.
Storting bij de centrale Verminderingvan de Toename van de pas-
Du            bank van een decl van uitzettingenwaarvan siva waarvan de te- EXTERNE
( +   tegoed bij de kasvoorraad. de tegenwaarde ont- genwaarde ontvan- OVER-
centrale bank) vangen wordt in ver- gen wordt in verre- SCHRIJ-
rekening. kening. VINGEN
Betaling in contanten Toename van de uit- Overschrijving van Overschrijving van
van de tegenwaarde zettingen die veref- een rekening „an- een rekening „an-
Da vannieuwe uitzettingen fend wordt in ver- dere activa" naar dereactiva"naareen
(+ andere activa) rekening. een andere rekening passiva-rekening.
"andere activa" INTERNE
(verschuiving in de OVER-
uitzettingen). SCHRIJ-
VINGENTerugbetaling in con- Vermindering van Overschrijving van Overschrijving van
Dp                   tanten van een decl van het bankvermogen een passiva-rekening een passiva-rekening
(- passiva) het bankvermogen. vereffend in verreke- naar een rekening naar een andere pas-
ning. "andere activa". siva-rekening.
KASTRANSACTIES EXTERNE INTERNE OVERSCHRIJVINGEN
OVERSCHRIJVINGEN
omgezet in contanten. In hoeverre de bank hierop kan steunen is af-
hankelijk van de materiEle problemen gesteld o.m. door de transport-
mogelijkheden van de contanten en de loketuren van de kasafdeling van
de centrale bank. Tegoeden bij de centrale bank kunnen ook het karak-
ter hebben van een verplichte kasreserve. Eenvoudigheidshalve wordt
hier verondersteld dat deze reserveverplichtingen gegroepeerd worden bij
de andere activa-rubrieken daar zij als zodanig niet beschikbaar zijn voor
de liquidatie van het dagelijks betalingsoverschot.1 De liquidatie van
vorderingen op andere banken (incl. de centrale bank) en van vorde-
ringen van andere banken (incl. de centrale bank) geschiedt, indien ze
niet in contanten geregeld worden (hetgeen zelden plaatsvindt), in clearing
of verrekening.2 Het saldo van de verrekening wordt geboekt op de reke-
ning bij de centrale bank. In de praktijk mogen de verrichtingen in ver-
rekening gelijkgesteld worden aan bockingen op de rekening bij de cen-
trate bank. Met het tegoed bij de centrale bank kan dus ook eventueel
een te betalen saldo in verrekening gedekt worden. Dit is de derde func-
tie van deze tegoeden.
De externe overschrijvingen worden dus in verrekening vereffend. Op
een bepaald tijdstip wordt het verschil vastgesteld tussen alle betalingen
en alle ontvangsten in verrekening en dit saldo wordt, al naar gelang het
geval, gedebiteerd of gecrediteerd op de rekening bij de centrale bank.
Het tegoed bij de centrale bank ter dekking van de externe overschrij-
vingen moet derhalve nooit hoger zijn dan het eventueel netto te betalen
bedrag (betalingen minus ontvangsten) in verrekening. Dit tegoed mag
zelfs nul zijn als de ontvangsten gelijk zijn aan of groter zijn dan de be-
talingen in verrekening.
c. De interne overschrijvingen
Interne overschrijvingen vinden b.v. plaats wanneer een cliEnt een be-
drag van zijn rekening overschrijft naar de rekening van een andere
clilfnt van de bank of naar een rekening bij een andere bank indien deze
laatste overschrijving leidt tot het debiteren van de rekening van de be-
gunstigde bank in de boeken van de uitvoerende bank. Tot de interne
overschrijvingen behoren ook alle interne geschriften zoals afschrijvingen,
aanleggen van reserves, enz.
De interne overschrijvingen beinvloeden alleen de 'andere activa-
rekeningen' en/of de passiva-rekeningen. Zij beinvloeden evenwel niet
de dagelijkse liquiditeit.3
1.2   Kasbeweging,  kasvoorraad  en  kasdrempel
In de eerste plaats wordt aangenomen dat de bank slechts 66n kasloket
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openstelt voor het publiek. De kastransacties zijn dan gecentraliseerd in
6dn punt. Bij de aanvang van de kastransacties moet de kassier over een
kasvoorraad beschikken die hem toelaat de uitbetalingen uit te voeren.
Zijn aanvangskasvoorraad wordt evenwel aangevuld door de ontvang-
sten in de loop van de transactieperiode. Onderstaande grafiek geeft een
voorbeeld van de wijze waarop de kasvoorraad kan evolueren in de loop
van de transactieperiode.
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Chronologische volgorde der kastransacties
De kasbeweging  (Kb n)  van een transactieperiode n is het verschil tussen
enerzijds de totale uitbetalingen (Ck,n) en anderzijds de totale ontvangsten
(Dk.n) bij het afsluiten van de transactieperiode n. De kasbeweging is dan
uiteraard ook gelijk aan het verschil tussen enerzijds de kasvoorraad bij
de aanvang van de transactieperiode n (Kv,n) en anderzijds de kasvoor-
raad bij het einde van de transactieperio(le n (Kv,n+1). Met deze laatste
kasvoorraad wordt de volgende transactieperiode  (n + 1) begonnen.  Wij
kunnen dus schrijven:
Kb,n = Ck,n - Dk,n
Kb,n = Kv,n - Kv.n + 1
daar per definitie:
Ck,n 2 O en Dk,n 2 0
geldt:
Kb,n > 0 indien Ck,n > Dk,n
Kb,n = 0 indien Ck,n = Dk,n
Kb.n < 0 indien Ck,n < Dk,n
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Uit het voorbeeld van de grafiek blijkt dat een aanvangskasvoorraad
overeenkomend met het bedrag van de kasbeweging, onvoldoende zou
zijn om alle uitbetalingen uit te voeren. De kasbeweging van de trans-
actieperiode is derhalve geen juiste norm voor de vaststelling van de
kasvoorraad bij de aanvang van de transactieperiode. Dit sluit alle liqui-
diteitsformules uit van het type:
Kv,n 2 Ck,n-Dk,n
als enige en voldoende voorwaarde voor de verzekering van de kas-
liquiditeit.
De aanvangskasvoorraad moet minstens gelijk zijn aan het maximale
positieve verschil tussen enerzijds de cumulatieve uitbetalingen en an-
derzijds de cumulatieve ontvangsten in de loop van de transactieperiode.
Dit verschil is de kasdrempel (Kd,n) van de transactieperiode n.
Indien er geen positief verschil is (cumulatieve uitbetalingen na elke
transactie kleiner dan de ontvangsten) zou de aanvangskasvoorraad nul
mogen zijn. Een negatieve kasvoorraad is natuurlijk onmogelijk. Per
definitie geldt steeds:
Kd,n 2 Kb,n
In principe zou bij de aanvang van elke transactieperiode de kasdrempel
geschat moeten worden. In de praktijk evenwel wordt de kasdrempel
voor een lange periode vastgesteld. Wanneer er meer kassen worden
opengesteld voor het publiek, dan wordt voor elk van de kasloketten een
kasdrempel vastgesteld. Hierbij wordt natuurlijk rekening gehouden met
de mogelijkheid van de overbrenging van kasvoorraden van het ene
kasloket naar het andere. In het algemeen bewaren hoofdkantoren een
globale kasreserve die aangesproken kan worden door de daartoe be-
horende kantoren die een meer dan normale druk op hun kasvoorraad
ondervinden. Bij de statistische studie die de gegevens moet opleveren
voor de vaststelling van de kasdrempel, wordt vooreerst voor elke kas
de kasdrempel van dag tot dag vastgesteld voor een voldoende lange
periode. De perio(le moet zo lang zijn dat met een bevredigende zeker-
heid de laagste kasdrempel per kas kan worden vastgesteld. Drie cijfers
zijn bijzonder relevant voor de vaststelling van de kasdrempel:
a.  de gemiddelde kasdrempel voor de bestudeerde periode;
b.  de laagste kasdrempel die op 66n dag voor alle kassen tezamen werd
bereikt;
c.  de som van de laagste kasdrempels voor elk der kassen in de loop
van de periode.
In de loop van de statistische studie wordt ook nagegaan in hoeverre
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bijzondere of bekende geldstromen de cijfers beinvloeden. Een kantoor
kan b.v. belast zijn met betrekkelijk belangrijke uitbetalingen die zich
niet of slechts bij uitzondering herhalen en die vooraf medegedeeld
worden door de opvragers of op een andere wijze aan de bank bekend
zijn. De drie bovenvermelde cijfers mogen de invloed van deze bijzon-
dere opvragingen niet weerspiegelen.
Ondanks alle statistische berekeningen blijft de keuze van de globale
kasdrempel steeds subjectief. Naar onze mening is de gemiddelde kas-
drempel voor de bestudeerde periode zeker geen veilige basis. De laag-
ste kasdrempel die op 66n dag voor alle kassen tezamen werd bereikt,
is een aanvaardbare basis. Temeer wanneer op die dag sommige kassen
steeds een negatief verschil hadden tussen de gecumuleerde uitbetalingen
en ontvangsten, omdat dit een mogelijkheid inhield tot kasoverheve-
lingen tussen kantoren. Nochtans mag men niet uit het oog verliezen dat
66nzelfde situatie als deze van de referentiedag zich zou kunnen herhalen
zonder enige verwittiging (bekende bijzondere uitbetalingen werden im-
mers uitgesloten) en eventueel met een nog lagere kasdrempel. Daarom
beschouwen wij slechts die kasreserve als veilig, die gelijk is aan de som
van de laagste kasdrempels voor elk der kassen in de loop van de perio-
de. De bank zal zich natuurlijk niet beperken tot 66n kasdrempel als
refertebedrag voor het vaststellen van een onveranderlijke minimum kas-
voorraad. De normale minimum aanvangskasvoorraad zal op bepaalde
dagen, wanneer grote uitbetalingen worden voorzien die van het normale
patroon zullen afwijken, hoger moeten zijn. Op analoge wijze kan bij de
vaststelling van de aanvangskasvoorraad een seizoenpatroon gevolgd
worden.
1.3    De  liquiditeitsformule  voor  de  dagelijkse  liquiditeit
a. De kasvoorraad
De aanvangskasvoorraad van een bepaalde transactieperio{ie (Kv.) wordt
dus in de loop van de transactieperio(le aangevuld door de ontvangsten
in  contanten  (D  n en verminderd  door de uitbetalingen in contanten
(Ck.n)•  (11 het einde van de transactieperiode moet de kasvoorraad gelijk
zijn aan of groter zijn dan de kasdrempel van de volgende transactie-
periode  (Kd n+1)•  Op het einde  van de transactieperiode  moet  de bank
derhalve aan de volgende voorwaarden voldoen:
Kv.n + Dk,n- Ck.n -Kv,n +1 2 Kd,n +1                           (1)
De bank moet bij het begin van elke transactieperiode beschikken over
een minimum aanvangskasvoorraad waarvan de omvang bepaald wordt
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door de kasdrempel. Daarom zal zij op het einde van elke transactie-
periode haar kastransacties zodanig aanpassen, dat zij de periode afsluit
met een kasvoorraad die gelijk is aan de kasdrempel van de volgende
periode of deze overtreft. De bank kan haar kastransacties aanpassen
door tegoeden bij de centrale bank om te zetten in contanten of omge-
keerd door contanten om te zetten in tegoeden bij de centrale bank.
Een en ander zal zij doen al naar gelang haar kasvoorraad respectieve-
lijk te klein of te groot is.
b.  Het tegoed bij de centrale bank 4
De externe overschrijvingen worden vereffend in verrekening, het saldo
van de verrekening wordt, al naar gelang het geval, gedebiteerd of ge-
crediteerd op de zichtrekening * bij de centrale bank.
Daar de zichtrekening bij de centrale bank in de boeken van de
depositobank per definitie nooit een passiefpost mag worden 5, mag het
verschil tussen ontvangsten (Dv,n) en de betalingen (Cvn) in verrekening
nooit het actieve saldo van de zichtrekening bij de centrale bank (Bv,n)
doen omslaan in een passiefsaldo. D.w.z. dat:
Bv,n + Dv,n-Cv,n 2 0                                                    (2)
De bank kan zowel de betalingen als de ontvangsten in verrekening be-
invloeden. Zij kan haar betalingen verhogen door o.m. daggeldleningen
toe te staan, terwijl zij haar ontvangsten zal verhogen door o.m. daggeld
of een voorschot bij de centrale bank op te nemen.
c. Het verband tussen kasvoorraad en tegoed bij de centrale bank
Kasoverschotten kunnen omgezet worden in tegoeden bij de centrale
bank en tegoe(len bij de centrale bank kunnen omgezet worden in con-
tanten om kastekorten weg te werken. Het tegoed bij de centrale bank
en de kasvoorraad zijn theoretisch niet geheel onderling substitueerbaar
wegens het materiBle probleem van de geldtransporten en de openings-
uren van de kasloketten van de centrale bank.
Vallen de openingsuren van de kasloketten van de centrale bank
samen met die van de bank, dan is het praktisch om het even of de fond-
sen worden aangehouden in de vorm van kasvoorraden of tegoeden bij
de centrale bank. Zijn de kasloketten van de centrale bank gesloten
tijdens een deel van de openingsuren van de kasloketten van de bank
(b.v. tijdens de middaguren), dan moet de bank tijdens een deel van de
*  Het tegoed op een dergelijke rekening is geheel of gedeeltelijk onmiddellijk op-
vraagbaar. Deze tegoeden worden aangeduid met de term zichtdeposito's.
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dag k„nnen werken zonder kasbevoorradingsmogelijkheden bij de cen-trale bank. In dit geval zal de bank de eventuele opname van de nodige
contanten vervroegen, maar het totaal bedrag van de aanvangskasvoor-
raad en het tegoed bij de centrale bank zal er niet door worden be-
invloed.
De centrale bank kan de opnamen van contanten in verrekening ver-
effenen of zij kan er onmiddellijk de zichtrekening voor debiteren. De
twee methodes komen, tenzij zeer uitzonderlijke reglementeringen zou-
den bestaan, op hetzelfde neer. Wordt de opname in verrekening ver-
effend, dan zal de bank ook deze betaling in verrekening moeten dekken
met haar tegoed bij de centrale bank of door ontvangsten in verrekening,
d.w.z. eventueel een voorschot in rekening-courant bij de centrale bank.
Wordt de opname onmiddellijk gedebiteerd op de zichtrekening dan kan
eventueel reeds v66r de verrekening een voorschot in rekening-courant
bij de centrale bank gecreeerd worden, hetwelk bij de vereffening van de
verrekening al dan niet geliquideerd wordt. Deze methode zou alleen
dan tot moeilijkheden leiden, wanneer de bank v66r de betreffende op-
name haar voorschottenkrediet bij de centrale bank zou hebben uitgeput,
maar bij de eerstvolgende vereffening van de verrekening een ontvang-
stenoverschot heeft die deze opname compenseert.
De gelddispositie waarbij over het totaal van de kasvoorraad en het
tegoed bij de centrale bank wordt beslist, vindt plaats bij de vereffening
van de verrekening. De gelddispositie voor de dagelijkse liquiditeit heeft
derhalve betrekking op een transactieperiode die loopt van een vereffe-
ning van de verrekening tot de vereffening van de eerstvolgende ver-
rekening.
In het licht van het geschetste verband tussen de kasvoorraad en het
tegoed bij de centrale bank moeten de liquiditeitsvoorwaarden, vastge-
steld voor de kastransacties en voor de externe overschrijvingen, niet be-
handeld worden als twee onafhankelijke en gescheiden voorwaarden
maar mogen ze geglobaliseerd worden.
Aldus mogen de voorwaarden
Kv.n + Dk,n-Ck,n 2 Kd.n + 1                                       (1)
Bv,n + Dv,n --- Cv,n 2 0                                  (2)
vervangen worden door hun som:
(Kv,n + Bv,n) + (Dk,n + Dv,n) - (Ck,n + Cv,n) 2 Kd,n + 1
(3) = (2) + (1)
daar nu: 6
(Dk,n + Dv.n)-(Ck,n + Cv,n)-(Ca,n + Cp,n)-(Da,n +Dp,n)       (4)
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geldt ook:
(Kv,n + Bv,n) - (Da,n + Dp,n) + (Ca,n + Cp,n) 2 Kd,n + 1      (5)
In het geval waarin de opnamen van contanten direct gedebiteerd wor-
den op de zichtrekening bij de centrale bank en de bank de totaliteit van
haar voorschottenkrediet heeft opgenomen, mogen de voorwaarden nfet
opgeteld worden. In dit geval kan een kastekort niet gedekt worden door
een positief saldo in de eerstvolgende verrekening.
2. DE PERMANENTE LIQUIDITEIT
2.1 De verhoudingen tussen ontvangsten en uitbetalingen
De dagelijkse gelddispositie geschiedt dus niet in functie van het eind-
saldo van de verwachte uitbetalingen en ontvangsten in de periode die
loopt tot de volgende verrekening. De gelddisponent laat zich leiden door
zijn minimum aanvangskasvoorraad, waarmede hij de volgende 'dag'-
periode I moet beginnen. Deze minimum aanvangskasvoorraad is voor
hem een gegeven, dat zich slechts wijzigt onder invloed van bekende
wijzigingen in de geldstromen van de volgende 'dag'periode en, meer be-
paald, de invloed van deze geldstromen op de kasdrempel.
Bij een rationeel liquiditeitsbeheer zal de gelddisponent bij het einde
van elke 'dag'periode een kasvoorraad samenstellen gelijk aan de mini-
mum aanvangskasvoorraad van de volgende 'dag'perio(le.
Voor de verzekering van de permanente liquiditeit dienen de volgende
vool:waarden simultaan vervuld te worden:
- voor de 'dag'periode 0:
(Kv,0 + Bv.o) - (Da,O + Dp,o) + (Ca.O + Cp,o) 2 Kd, 1          (6)
-  voor de 'dag'periode  1:
(Kv. 1 + Bv,1) - (Da,1 + DP,1) + (Ca.1 + CP,1) 2 Kd,2        (7)
- maar aangezien:
(Kv,1 + Bv,1) = (Kv,0 + Bv,o) - (Da,0 + Dp,o) + (Ca,0 + Cp,o)   (8)
geldt ook:
(Kv,0 4- Bv,o) - (Da,0 + Dp,o) - (Da,1 t Dp,1) t (Ca,0 -1- Cp,o)
t (Ca,1 + Cp,1) 2 Kd,2 (7')
Een analoge voorwaarde moet worden gesteld voor elke'dag'periode in
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de toekomst, theoretisch tot de liquidatie van de bank, zodat in het alge-
meen kan worden gesteld:
n
I    (Ca,i + Cp,i) - (Da,i + Dp,i) 2 Kd,1+1-(Kv,O + Bv.o) (9)
1=0
n = 0 -* 00
Voor elke periode moet dus het totaal van de ontvangsten verminderd
met dat van de uitbetalingen minstens gelijk zijn aan de kasdrempel voor
de '(lag'periode die volgt op het einde van de periode, verminderd met
de kasvoorraad en het tegoed bij de centrale bank bij de aanvang van
de onderzochte periode.
2.2 Concretisering van de liquiditeitsvoorwaarden
De verzekering van de liquiditeit veronderstelt in principe een prognose
van de ontvangsten en uitbetalingen voor elke activa- en passiva-rubriek,
en wel voor elke 'dag'periode. Vanuit een zuiver liquiditeitsstandpunt is
het niet strikt noodzakelijk dat deze prognose per rubriek geschiedt.
Daar evenwel de rubrieken meer homogene massa's vertegenwoordigen,bieden zij een betere basis voor de prognose.2 Elke rubricering is uiter-
aard tot op zekere hoogte subjectief, maar in het algemeen mag worden
aangenomen dat de gebruikelijke rubriekindeling in het bankwezen een
aanvaardbare grondslag vormt voor het liquiditeitsonderzoek.
Daar de gelddisponent het dagelijks evenwicht tussen ontvangsten en
uitbetalingen moet verzekeren, zou hij voor elke 'dag'periode in de toe-
komst de geldstromen moeten schatten. Dit zou problemen van tweear-
lei aard met zich meebrengen. Men zou letterlijk voor een oneindig
aantal dagen deze prognose moeten maken, tenzij men de datum van de
liquidatie van de bank kent. Naarmate de 'dag'periodes verder in de toe-
komst liggen, wordt het moeilijker een aanvaardbare prognose per dag-periode te maken.3 Daarom zal men de prognoses maken voor periodes
die bestaan uit meerdere '(lag'periodes en die langer worden naar gelang
ze verder in de toekomst liggen. In de voorbeelden die in de verdere
tekst werden opgenomen werden de volgende vijf basistermijnen of
periodes gekozen: onmiddellijk; binnen de week; binnen drie maanden;
binnen het jaar en na 66n jaar. Deze termijnen werden, bij wijze van
voorbeeld, gedefinieerd in Schema II. Bij een praktische studie van de
liquiditeitsstuctuur zal wellicht een meer uitgebreide detaillering van de
termijnen moeten plaatsvinden. De beperking die wij ons hebben opge-
legd, vindt alleen haar oorsprong in de betrachting de voorbeelden in de
verdere tekst een grotere overzichtelijkheid te geven. In de praktijk
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SCHEMAll.   Dejinitie van de termijnen
(Voorbeeld)
Termijn Na Fddr Kalenderperiodesi
Onmiddellijk de vereffening van de verreke- de vereffening van de volgende 05.01.70 (1301 u) - 06.01.70 (1300 u)
ning verrekening
Binnen de week de vereffening van de volgende de vereffening van de verreke- 06.01.70 (1301 u) - 12.01.70 (1300 u)
verrekening ning over 7 dagen
Binnen 3 maanden de vereffening van de verreke- de vereffening van de verreke- 12.01.70 (1301 u) - 05.04.70 (1300 u)
ning over 7 dagen ning over 3 maanden
Binnenhetjaar de vereffening van de verreke- de vereffening van de verreke- 05.04.70 (1301 u) - 05.01.71 (1300 u)
ning over 3 maanden ning over 1 jaar
Na 1 jaar de vereffening van de verreke- de beeindiging van de bankac- 05.01.71 (1301 u) -
ning over 1 jaar tiviteiten
1.  Bij een studie van de liquiditeitsstructuur uitgevoerd tussen 5 januari 1970 te 1301  u en 6 januari 1970 te 1300 u; in de veronderstelling  dat
de definitieve afsluiting van de verrekening plaatsvindt te 1300 u.
G
moet de ideale detaillering van de tel:mijnen vastgesteld worden op
grond van het patroon van de geldstromen van de bestudeerde bank.
De prognose van uitbetalingen en ontvangsten mag natuurlijk niet
louter steunen op de formele of contractuele opvraag- of realisatieter-
mijnen, maar moet ertoe leiden de materiale termijnen vast te stellen.
Formeel zijn alle zichtdeposito's onmiddellijk opvraagbaar, materieel
moet de bank slechts rekening houden met de mogelijkheid dat een zeer
beperkt percentage van haar zichtdeposito's in de loop van de volgende
'dag'periode opgevraagd zal worden. De prognose moet ook niet alleen
rekening houden met de evolutie van de bestaande uitzettingen en ver-
mogensbestanddelen, maar ook met de toekomstige verwachte aangroei
van activa en passiva.
2.3 Gelnduceerde en autonome geldstromen
a. Begripsomschrijving
Het initiatief voor het ontstaan van een geldstroom kan zowel bij de
bank als bij derden liggen; in het eerste geval kan men spreken van ge-
induceerde geldstromen; in het twee(le geval van autonome geldstromen.
Derden nemen het initiatief wanneer zij b.v. deposito's terugtrekken,
voorschotten opnemen in rekening-courant in het kader van een tevoren
toegestane kredietlijn of omgekeerd deposito's storten of voorschotten
terugbetalen. De bank neemt het initiatief wanneer zij b.v. deposito's
plaatst of opneemt bij een andere bank, wanneer zij inschrijft op over-
heidspapier en -fondsen, herdisconteert, daggeld opneemt of uitzet.
Door de geinduceerde geldstromen zal de bank o. m. het evenwicht in
haar liquiditeitsstructuur aanpassen in zoverre dit verstoord werd door
de autonome geldstromen.
Elke geldstroom veronderstelt de tussenkomst van twee partijen: de
bank en een derde. Het is duidelijk dat, wanneer gesproken wordt over
geYnduceerde geldstromen in de zin van geldstromen waarvoor de bank
het initiatief neemt, dit een benadering is die uitgaat van een interne
visie op de geldstromen.
Termijnleningen tussen banken veronderstellen een initiatief van twee
banken: de lening door de bank die het termijndeposito plaatst en de ont-
lening door de bank die het termijndeposito opneemt. Deze verrichtingen
geschieden in principe per transactie in tegenstelling tot b.v. ontvangst
van termijndeposito's van clianten. In dit laatste geval maakt de bank op
een of andere wijze haar tarieven bekend en aanvaardt zij alle deposito's
die tegen de door haar gestelde voorwaarden aangeboden worden.4
Bij de geinduceerde geldstromen heeft de bank ook het initiatief wat
betreft de bepaling van de vervaldag. De gelddisponent moet derhalve
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voor deze uitzettingen en vermogensbestanddelen resp. de ontvangsten
en uitbetalingen niet schatten. Zij zijn hem zowel wat de dag als wat het
bedrag betreft, bekend.
Geinduceerde beleggingen en vermogensbestanddelen kunnen samen-
gaan. De bank kan een deposito opnemen van een andere bank voor een
periode van vier maanden en dit uitzetten in overheidspapier met een
zelfde aanvangsdatum en vervaldag. Bij de bespreking van de partiBle
balansen wordt de problematiek van deze verrichtingen uitgebreid be-
handeld.5
De termen 'autonoom' en 'geinduceerd' zijn in de hier gehanteerde
terminologie natuurlijk relatief. Globaal genomen neemt de bank het
initiatief voor al haar verrichtingen. Het onderscheid is slechts zinvol
indien de verrichtingen individueel worden bekeken, en meer in het bij-
zonder de keuze van hun aanvangsdatum en vervaldag. Bij het dis-
conto van handelswissels kent de bank voor elke verrichting de verval-
dag. Wanneer de wissels echter worden gedisconteerd in het kader van
een toegestane kredietlijn voor discontokredieten wordt de aanvangs-
datum van het disconto vastgesteld door de cliant
De geinduceerde verrichtingen komen doorgaans tot stand op de pro-
fessionele geld- en kapitaalmarkt, waarop de verschillende financiBle
instellingen met elkaar concurreren voor het lenen en uitlenen van gel-
den. Dit betekent meteen dat de bank onderworpen is aan vraag en
aanbod op deze markt.
Buiten deze professionele geld- en kapitaalmarkt ontstaan als ge-
induceerde verrichtingen alleen het herdisconto bij de centrale bank, de
voorschotten in rekening-courant bij de centrale bank en de geinduceer-
de speciale verrichtingen met bepaalde cliEnten (belangrijke deposito's
en termijnleningen), die in wezen door bemiddeling van financiBle in-
stellingen, al is het niet rechtstreeks, aan deze markt deelnemen.
b. Identificatie
Bij de studie van de liquiditeitsvereisten dienen de geYnduceerde uit-
zettingen en vermogensbestanddelen onderscheiden te worden van de
autonoom fluctuerende uitzettingen en vermogensbestanddelen. Voor de
eerste zal de gelddisponent onmiddellijk de daarmede verbonden toe-
komstige geldstromen, verrichting per verrichting, kunnen bepalen. Voor
de laatste zal hij eerder moeten steunen op enerzijds statistische gegevens
betreffende de evolutie in het verleden van de bestudeerde rubrieken en
anderzijds de analyse van de factoren die de toekomstige ontwikkeling
van de betreffende rubrieken kunnen beinvloeden. Deze laatste analyse
impliceert een prognose van die elementen in de algemeen economische
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evolutie en in de evolutie van de bank, die de bestudeerde rubrieken
kunnen beinvloeden. Ook zullen voor de autonoom fluctuerende geld-
stromen, in tegenstelling tot wat geschiedt voor de geinduceerde, de
liquiditeitsvereisten per rubriek globaal geschat worden.
Op grond van de aard van de geldstromen kunnen niet alle uitzet-
tingen en vermogensbestanddelen gerangschikt worden hetzij bij de ge-
induceerde rubrieken, hetzij bij de autonoom fluctuerende rubrieken. Er
zijn vermogensbestanddelen en uitzettingen waarvan de bewegingen nu
eens toe te schrijven zijn aan geinduceerde geldstromen, dan weer aan
autonome geldstromen. Dit is b.v. het geval met het eigen vermogen dat
kan aangroeien door reservering, en dus op initiatief van de bank, en
kan verminderen wanneer reserves gebruikt worden om verliezen te
dekken, hetgeen dan weer eerder een autonome geldstroom is. Verder is
het nog mogelijk dat in 66n rubriek zowel geinduceerde als autonome
verrichtingen hun neerslag vinden, omdat, ook al ontstaan de verrich-
tingen op een verschillende wijze, het boekhoudkundig bezwaarlijk zou
zijn deze verrichtingen in afzonderlijke rubrieken te boeken. Dit zal in
de praktijk vrij vaak voorkomen bij overgangsrekeningen, waar verrich-
tingen ontstaan op initiatief van de bank, die weer vermengd worden
met verrichtingen ontstaan op initiatief van de clienten, b.v. bij de af-
wikkeling van aankopen en verkopen van deviezen of effecten.
Naast de geinduceerde en de autonoom fluctuerende rubrieken zijn er
derhalve gemengde rubrieken. De hiernavolgende indeling heeft tot doel
een grondslag te geven aan de verdere bespreking van de bepaling van
de  liquiditeitsvereisten; deze indeling  is  geen  doel op zichzelf. Speciale
omstandigheden waardoor rubrieken gedeeltelijk of zelfs geheel van
groep zouden veranderen (b.v. geinduceerd i.p.v. autonoom fluctuerend)
wijzigen principieel niets aan de hiernavolgende uiteenzetting.
Ge'induceerde uitzettingen en vermogensbestanddelen
Uitzettingen Vermogensbestanddelen
Thesaurie-uitzettingen Thesaurievermogen
- uitgezette daggeldleningen - opgenomen daggeldleningen
- termijnleningen aan banken - termijndeposito's van banken
- termijnleningen aan cliEnten - voorschotten in rekening-courant- overheidspapier van banken- overheidsfondsen - herdisconteerde wissels
- als beleggingspapier aange- - voorschotten in rekening-cou-
schafte wissels rant van de centrale bank
Onroerende goederen en inventaris
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Autonoom fluctuerende uitzettingen en vermogensbestanddelen
Uitzettingen Vermogensbestanddelen
Kredieten Deposito's
- wissels en gedisconteerde - zichtdeposito's van clianten
bankaccepten en promessen - termijndeposito's van clianten
- voorschotten in rekening- - spaardeposito's van clienten
courant aan clianten - obligaties en kasbons
- voorschotten in rekening-
courant aan banken
Gemengde beleggingen en vermogensbestanddelen
Uitzettingen Vermogensbestanddelen
Afwikkelingsfondsen Afwikkelingsiondsen
Kas, centrale-bank-tegoed en Eigen vermogen
girosaldi
Zoals hierboven uiteengezet zal de prognose van de geldstromen die ont-
staan uit de geinduceerde uitzettingen en vermogensbestanddelen geen
bijzondere problemen met zich meebrengen, daar deze geldstromen
uiteraard bekend zijn voor wat hun bedrag en localisatie in de tijd be-
treft. Er doen zich wel problemen voor bij de prognose van de geld-
stromen die kunnen ontstaan als gevolg van uitzettingen en vermogens-
bestanddelen die in de toekomst geinduceerd zouden kunnen worden.
Een vermindering van cliEntendeposito's kan theoretisch geneutraliseerd
worden door geinduceerde bankdeposito's op termijn. Het is evenwel
zeer moeilijk te voorzien in hoeverre dit praktisch mogelijk zal zijn over
b.v. een periode van zes maanden.
3. AUTONOOM FLUCTUERENDE VERMOGENSBESTANDDELEN EN UIT-
ZETTINGEN
3.1  Deposito's van cliZnten
a. Statistisch onderzoek van de maximale netto terugtrekkingen
Uit de dagelijkse totaalcijfers per depositorubriek kunnen de dagelijkse
bewegingen van de deposito's in absolute cijfers en in percentages afge-
leid worden. Tabel I geeft hiervan een voorbeeld. Daar de bedoeling van
dit onderzoek is een grondslag te geven aan de schatting van de moge-
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TABELI.     Beweging van  de zichtdeposito's (periode: januari 1970)
Verzameling van de gegevens
Datum* Dagelijkse Bij voorbaat Dagelukse
totaalcijfers gekende totaalcjfers na Bewegingen in de loop van
inleggingen ( t)   aftrek van de
en terug- bu voorbaat 1 dagperiode 2 dagperiodes 3 dagperiodes 4 dagperiodes
trekkingen (-)  gekende
bewegingen
(MM) (MM) ( MM) ( MM) (%) (MM) (%) ( MM) (%) (MM) (%)
31.12.69 821 821 -3 3   - 4,02    -3 0   - 3,65    -  2   - 0,24 -1 7 - 2,07
02.01.70 782 -6 788   3 0,38 31 3,93 16 2,03 6        0,76
05.01.70 791 791                 28 3,54 13 1,64 -  3   - 0,38 7         0,88
06.01.70 819 819 -15    -1,83    -25 -3,05 -15 -1,83 -- 14 - 1,71
07.01.70 804 804 - 10   - 1,24 0       0              1        0,12    - 13 - 1,62
08.01.70 794 794                10     1,25 11 1,39 -  3   - 0,38    - 15 - 1,89
09.01.70 814 + 10 804                         1        0,12   -13 -1,62 - 25   - 3,11 --19 - 2,36
12.01.70 805 805 - 14    - 1,74    -26 -3,23 - 20   - 2,48 7      0,87
13.01.70 791 791 -1 2   - 1,52   -  6  - 0,76        21 2,65 5      0,63
14.01.70 779 779 6 0,77 33 4,24 17 2,18 17 2,18
15.01.70 765 - 20 785 27   3,44   11   1,40   11   1,40 - 6 - 0,76
16.01.70 812 812 -16   -1,97   -16 -1,97 - 33   - 4,06   - 1 - 0,12
19.01.70 776 - 20 796 0 0 - 17   - 2,14 -15   -1,88   - 9 -1,13
20.01.70 796 796 - 17   - 2,14       15 1,88 -  9 -1,13 6      0,75
21.01.70 779 779                32 4,11 8              1,03                23               2,95       - 1 -0,13
22.01.70 811 811 -2 4   -2,96   -  9   - 1,11 - 33   - 4,07    - 25 - 3,08
23.01.70 787 787                      15       1,91    -  9   - 1,14    -  1   - 0,13       22        2,80
26.01.70 802 802 - 24   - 2,99   - 16   - 2,- 7 0,87 -- 11 - 1,37
27.01.70 778 778 8 1,03 31 3,98 13 1,67
28.01.70 786 786  23 2,93 5     0,64
29.01.70 809 809 - 18   - 2,22
30.01.70 791 791
* In deze reeks werden de sluitingsdagen niet vermeld, daar er dan geen bewegingen zijn. De sluitingsdagen waren: Nieuwjaar, de zaterdagen
(3,10,17, 24 en 31 januari) en de zondagen (4, 11, 18 en 25 januari).
lijke bewegingen van elke depositorubriek, worden de bij voorbaat ge-
kende bewegingen van de deposito's niet opgenomen in de gebruikte
cijferreeksen.
Op analoge wijze als voor de dagelijkse beweging worden de procen-
tuele bewegingen berekend voor twee opeenvolgende 'dag'perio(les, drie
opeenvolgende '(lag'periodes enz. tot 66n maand en dan voor maande-
lijkse periodes. Het statistisch onderzoek moet zich uitstrekken over een
voldoende lange periode.
Voor elk van de reeksen percentages worden de maximale netto terug-
trekkingen (d.w.z. rekening houdend met de inleggingen) voor elk van
de bestudeerde periodes opgezocht. Zij vormen een eerste grondslag
voor de vastlegging van de liquiditeitsstructuur van de zichtdeposito's.
Wanneer we gezien hebben hoever de zichtdeposito's kunnen teruglopen
binnen verschillende periodes, dan is dit alvast een mogelijk uitgangs-
punt voor de prognose van de opvragingsmogelijkheden van de zicht-
deposito's.
In het voorbeeld van tabel I belopen de netto maximale terugtrek-
kingen per periode:
cumulatief per dagperiode
1 ste dagperiode 4,02 4,02
2de dagperiode 3,65                              -
3de dagperiode 4,07 0,05
4de dagperiode 3,08                              -
Het spreekt vanzelf dat deze cijfers fictief zijn; elke bank moet deze
studie individueel maken, aangezien de bestudeerde bewegingen van
bank tot bank verschillen. De enige bedoeling van dit voorbeeld is, te
illustreren wat als uitgangspunt moet worden genomen en een grondslag
te leggen voor de illustratie van de verschillende correcties die moeten
worden aangebracht in de reeks van de netto maximale terugtrekkingen
om te komen tot de te weerhouden liquiditeitsstructuur.
b. Mogelijke toekomstige schommelingen van de maximale netto terug-
trekkingen
De na correctie overgebleven maxima zijn maxima voor de periode
waarover het statistisch onderzoek zich uitstrekt. Het is niet uitgesloten
dat in de toekomst ofwel nog hogere maxima zullen voorkomen ofwel
deze maxima naar alle waarschijnlijkheid niet meer zullen worden be-
reikt. Door middel van twee statistische onderzoekingen kan voor dit
probleem een oplossing gezocht worden. Uit het onderzoek van de reeks
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maxima (een dag, twee dagen, enz.) per jaar kan blijken dat de maxima
in de loop der jaren toenemen of afnemen, dan wel fluctueren zonder
merkbare tendens. Voor elk der onderzochte opvraagperiodes (66n dag,
twee dagen, enz.) heeft men een reeks percentages die de omvang van
de bewegingen weergeven. Aan de hand van deze reeksen percentages
kan voor elke opvraagperiode de frequentietabel opgesteld worden waar-
in de gegevens voor elk onderzocht jaar worden opgenomen. Uit de ver-
gelijking van de frequentietabellen van opeenvolgende jaren kan afge-
leid worden of de omvang van de depositobewegingen al dan niet een
tendens vertoont tot vermindering of verhoging. Tabel II geeft een voor-
beeld van dergelijke frequentiereeksen.
Tot nu toe werd gesproken over maximale netto terugtrekkingen af-
geleid uit een statistisch onderzoek dat zich uitstrekte over een periode
van verscheidene jaren. Daar deze maximale netto terugtrekkingen be-
invloed kunnen worden door seizoenbewegingen, heeft men er voordeel
bij deze studie uit te voeren op een maandbasis en aldus de maxima te
bepalen voor elke maand. Aldus kunnen seizoensinvloeden uitgeschakeld
worden en zullen de basiscijfers voor de liquiditeitsstructuur van ver-
schillende maanden doorgaans lager komen te liggen. Voor de korte
periodes (66n dag en twee tot vier dagen) zullen door een onderzoek van
dag tot dag in het kader van elke maand eventueel verschillende maxima
vastgesteld klinnen worden voor dagen waarop doorgaans grote be-
talingen, zoals maandultimo's enz., vervallen.
c. De maximale netto terugtrekkingen voor langere periodes
-  De aangroei van de deposito's op lange termijn
Wanneer men bij het statistisch onderzoek de periodes steeds langer
maakt, zal men normaliter constateren dat, wanneer de periode een
zekere grens overschrijdt, er geen netto terugtrekkingen meer zijn, doch
wel een voortdurende netto aangroei. Op lange termijn zal doorgaans de
aangroei van de deposito's, vanaf een zeker punt, alle opvragingen neu-
traliseren en overtreffen. Als men eenmaal voorbij dit punt is geeft de
onmiddellijke ervaring, zoals ze blijkt uit statistische studies, geen aan-
duiding voor wat betreft de mogelijke netto terugtrekkingen.
De schatting van de mogelijke netto terugtrekkingen over langere
periodes wordt uiteraard bepaald door meer subjectieve elementen dan
voor de korte termijn het geval is. De meeste banken verhogen elk jaar
het volume van hun deposito's. Deze evolutie zou slechts gestuit kunnen
worden door een individuele of algemene crisis of door een wijziging in
de financiBle organisatie.
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TABEL II.     Frequentiereeksen  van  de  netto  krugtrekkingen
( per  dagperiode,  in  procenten)
Netto terugtrekkingen  (-) Frequenties
Netto inleggingen (t) 1955 1960 1965
5,01 -
4,51 -   5,-                    2                    1
4,01 - 4,50                             3                              2                               1
3,51 -   4,-                    5                    4                     3
3,01 - 3,50                             9                              6                               5
2,51 -   3,-                  8                  5                   4
2,01 - 2,50                             8                              5                               7
1,51 -   2,-                  9                  8                  10
1,01 - 1,50                             9                            10                             12
0,51 -   1,-                 9                12                 14
0,01 - 0,50                                9                               11                                 11
- 0,49 -    0,-                         8                         9                          8
- 0,99 -  - 0,50                             6                              4                               6
- 1,49 - - 1,-                       4                       5                        6
-1,99--1,50                         4                         6                          7
- 2,49 - - 2,-                           2                           5                            3
- 2,99 - - 2,50                           1                           4                            2
-3,49 --3,-                         2                         2                          1
-3,99 - -3,50                         1                          1
- 4,49 - - 4,-                           1
- 4,99 -
100 100 100
- De individuele crisis
Een individuele crisis zou ontstaan wanneer de bank de gunst van het
publiek zou verliezen zonder dat dit de evolutie van het gehele bank-
systeem merkbaar beYnvloedt. De proporties die een dergelijke indivi-
duele crisis kan aannemen zijn in hoofdzaak afhankelijk van de aanlei-
ding tot de crisis en van de samenstelling van de deposito's. Indien de
deposito's hoofdzakelijk samengesteld zijn uit een beperkt aantal grote
deposito's, zijn het risico en de mogelijke afmetingen van een dergelijke
individuele crisis groter dan wanneer de deposito's regionaal, per be-
drijfstak en individueel zeer gespreid zijn. Voor zover een individuele
crisis veroorzaakt kan worden door een zekere bezorgdheid van de
cliEntenkring t.o.v. het reBle of veronderstelde zakenverloop bij de bank,
geldt natuurlijk dat, naarmate de bank in haar liquiditeitsstructuur meer
rekening houdt met de mogelijkheid van een dergelijke crisis, er minder
gevaar voor bestaat. De bank staat hier dus voor de paradoxale situatie
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dat zij reserves moet maken opdat niet zal plaatsvinden waarvoor de
reserves moeten dienen.
Aan een individuele afvloeiing van deposito's is een grens voor
zover een bank niet meer deposito's kan verliezen dan haar rentabiliteit
op lange termijn toelaat. Ook al zou de bank door de liquiditeit van haar
beleggingen al haar deposito's kunnen terugbetalen, dan kan zij niet het
verlies dragen dat voortvloeit uit het wegvallen van inkomsten waar geen
proportionele vermindering (zo er vermindering is) van exploitatiekosten
tegenover staat. Wanneer de individuele crisis niet afgeremd kan worden,
moet de bank zich laten overnemen door een andere bank. Aldus zal de
mogelijkheid van een individuele crisis niet de mogelijkheid van de weg-
vloeiing van de totaliteit van de deposito's impliceren. Uit een cijfer-
voorbeeld blijkt dit zeer duidelijk. Uitgegaan wordt van de volgende
situatie:
Ontvangen interesten en provisies 5,5 MM
Betaalde interesten en provisies -  2,0 MM
Bruto winst 3,5 MM
Exploitatiekosten -  2,5 MM
Winst 1,0 MM
Aangenomen wordt dat het jaargemiddelde van het vreemde vermogen
100 MM bedroeg, dat de provisies uit administratieve verrichtingen
proportioneel fluctueren met het vreemde vermogen en dat de exploi-
tatiekosten slechts verminderd kunnen worden met 0,25 MM per jaar.
Bovendien worden de interesten, ontvangen uit belegging van het eigen
vermogen, geabstraheerd. Bij een constante rentemarge zou het vreemde
vermogen nooit lager mogen zijn dan:
le jaar (2,50-0,25) X 100 : 3,50 = 64,3 MM
2e jaar (2,50-0,50) X 100 : 3,50 = 57,1 MM
3e jaar (2,50-0,75)  X  100 : 3,50 =  50,0 MM
4e jaar (2,50-1,00) X 100 : 3,50 = 42,9 MM
5e jaar (2,50-1,25) X 100 : 3,50 = 35,7 MM
6e jaar (2,50-1,50)  x  100 : 3,50 = 28,6 MM
7e jaar (2,50-1,75)  X  100 : 3,50 = 21,4 MM
8e jaar (2,50-2,00) X 100 : 3,50 = 14,3 MM
9e jaar (2,50-2,25) X 100 : 3,50 =  7,1 MM
10e jaar (2,50-2,50) X 100 : 3,50 =  0   MM
Bovenstaand voorbeeld illustreert de berekeningswijze van de maximale
periodieke depositoverminderingen die een bank vanuit een rentabili-
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teitsstandpunt zou kunnen verwerken. Grotere verminderingen zouden
haar eigen vermogen aantasten. Het voorbeeld omvat niet alle factoren
waarmede rekening zou moeten worden gehouden (rendement van het
eigen vermogen, evolutie van de rentemarge, winst of verlies bij liqui-
datie of overneming, enz.). Deze factoren leiden echter slechts tot meer
complexe berekeningen; zij wijzigen  niet het principe van de redenering.
- De algemene crisis van het bankwezen
Bij de studie van de mogelijke netto terugtrekkingen over langere perio-
des stuit de gelddisponent op het probleem van een mogelijke algemene
crisis van het bankwezen, waarin alle banken geconfronteerd worden met
uitzonderlijk hoge en voortdurende terugtrekkingen van deposito's. Dit
probleem heeft twee facetten. Is in de huidige economische organisatie
van de samenleving een algemene crisis van het bankwezen nog mogelijk
en, zo ja, in welke mate moet de gelddisponent er rekening mee houden?
Sinds de jaren dertig is een grote vooruitgang geboekt op het gebied
van de analyse en de beheersing van de nationale economische ontwik-
keling. Dit heeft geleid tot een zeker gevoel van optimisme, waarbij de
mogelijkheid van een algemene bankcrisis steeds minder reEel lijkt. Ver-
schillende auteurs minimaliseren deze mogelijkheid dermate, dat zij im-
pliciet de conclusie suggereren dat een algemene crisis uitgesloten is.
De huidige standpunten terzake, zowel in de praktijk als in de theorie,
weerspiegelen veeleer een optimistische visie. 1 Ongelukkigerwijs zijn alle
crises gegroeid uit een optimisme dat naderhand overdreven bleek te
zijn. De mogelijkheid en de wil om de nationale economie buiten iedere
grote crisis 2 te houden, is in elk land in hoge mate aanwezig zonder dat
daardoor absolute zekerheid bestaat dat te allen tijde een grote crisis die
haar weerslag zou hebben op het bankwezen, vermeden kan worden. Een
algemene crisis van het bankwezen zou aan de andere kant ook buiten
een economische crisis om kunnen ontstaan; zij kan o.m. veroorzaakt
worden door een zeker wantrouwen t.o.v. enkele banken (individuele
crisis) die omslaat in een wantrouwen t.o.v. het gehele banksysteem. De
huidige bankactiviteit is zeer internationaal gericht. Zowel bij de uit-
zettingen als bij de vermogensbestanddelen vertegenwoordigen de ver-
richtingen in deviezen een belangrijk aandeel. Daardoor is elk nationaal
banksysteem, voor zover het deelneemt aan deze internationale finan-
ciale markten, ook blootgesteld aan de gevolgen van ontwrichtingen in
deze markten. Als in periodes van internationale monetaire moeilijk-
heden de internationale financiBle markten ontwricht worden, zou er
aanleiding kunnen bestaan tot bankmoeilijkheden die eventueel een alge-
mene crisis tot gevolg hebben.
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De mogelijkheid van een algemene crisis van het bankwezen kan dus
in de huidige structuur noch materieel noch formeel uitgesloten worden.
Daarom rijst de vraag in welke mate de banken rekening moeten houden
met opvragingen voortvloeiend uit een algemene bankcrisis. Een alge-
mene regel geldig voor alle banken kan moeilijk geformuleerd worden.
De algemene crisis veroorzaakt een reeks macro- en micro-economische
reacties, die globaal de repercussies voor elke individuele bank bepalen.
Bij een algemene bankcrisis wordt de overheid tweemaal getroffen.
De banken die een belangrijk deel van de overheidsschuld in portefeuille
houden, zouden bij een crisis niet alleen verstek moeten laten gaan voor
de financiering van de regelmatige aangroei van deze schuld, maar
tevens geneigd zijn een deel van hun portefeuille te liquideren. In eerste
instantie leidt een algemene bankcrisis tot moeilijkheden voor de schat-
kist. De vermindering van de kredieten aan de bedrijfssector zou een
deflatoire tendens doen ontstaan, die indruist tegen de normale over-
heidspolitiek van algemene tewerkstelling en economische groei. De voor
de hand liggende reactie van de overheid is de creatie van buitengewone
mobilisatiemogelijkheden voor de kredieten aan het bedrijfsleven. Aldus
kunnen de depositoterugtrekkingen gefinancierd worden door de mobi-
lisatie van kredieten aan het bedrijfsleven. Dit voorkomt grotendeels de
overdreven kredietdeflatie en bijgevolg de moeilijkheden voor het be-
drijfsleven, en bovendien voorkomt het de moeilijkheden bij de plaatsing
van de overheidsschuld, die anders zouden zijn opgetreden. In de aan-
vangsfasen zal de afvloeiing van deposito's bij een algemene crisis vol-
gens ongeveer hetzelfde patroon verlopen als bij de individuele crisis.
Ook bij de algemene crisis zal de samenstelling en spreiding van deposito-
houders en deposito's de cadans van de terugtrekkingen bepalen, die
derhalve kan verschillen van bank tot bank.
Bij de individuele bankcrisis is de maximale terugtrekking van depo-
sito's die de bank kan verwerken micro-economisch bepaald. Dezelfde
grens geldt ook in het geval van een algemene bankcrisis. Daarnaast be-
staat echter bij de algemene bankcrisis een grens die macro-economisch
bepaald wordt, nl. de maximale vermindering van deposito's of, in het
bijzonder, de maximale vermindering van de uitzettingen die kan plaats-
vinden zonder de economie te ontwrichten. Deze laatste grens is evenwel
subjectief en macro-economisch. Indien de cadans van depositoterug-
trekkingen verschilt van bank tot bank, zullen sommige banken een
groter volume aan deposito's verloren hebben dan andere voordat de
overheid ingrijpt.
Een meer objectieve aanduiding van de maximale terugtrekkingen van
deposito's die een bank in de langere periode moet kunnen verwerken,
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vindt men in de liquiditeitsrichtlijnen van de monetaire overheid. Indien
deze laatste, hetzij door een wettelijke reglementering, hetzij door morele
dwang of ook door haar commentaren op de evolutie in het verleden,
bepaalde normen oplegt, verdedigt of aanvaardt, dan mogen de banken
daaruit besluiten dat, wanneer zij aan die normen voldoen, de monetaire
overheid te hulp zal komen wanneer de depositoterugtrekkingen een li-
quiditeitsreserve vergen die deze normen overschrijdt. In haar functie
van bewaker van de monetaire orde kan de monetaire overheid de
banken wijzen op zekere normen die, al naar gelang de wijze van hun
publikatie, de banken al dan niet binden. De monetaire overheid is
echter steeds gebonden door de normen die zij aangelegd heeft.
Indien de monetaire overheid besluit haar eigen normen in de plaats
te stellen van deze van de banken dan neemt zij hierdoor de verantwoor-
delijkheid over voor die beleidsproblemen die direct door haar normen
worden beinvloed. Het zou toch niet logisch zijn dat de monetaire over-
heid niet zou te hulp komen bij banken, die niettegenstaande de nauw-
gezette naleving van de opgelegde normen, toch in moeilijkheden zouden
geraken bij een algemene crisis. De opmerking dat de normen van de
monetaire overheid minima zijn en tot doel hebben het publiek te be-
schermen doet hieraan niets af. Dergelijke beleidsnormen kunnen im-
mers niet anders dan als minima geformuleerd worden. Maxima hebben
geen zin en een gelijkheid zou materieel niet te verwezenlijken zijn. Voor
het overige zal het publiek niet beschermd zijn wanneer de banken in
moeilijkheden komen. Uit de vergelijking van de activa en de passiva
die in deze normen opgenomen werden, kunnen de mogelijke maximale
terugtrekkingen die men normaliter in de toekomst mag verwachten
afgeleid worden.
- Wijzigingen in de financiale organisatie en wijzigingen van de plaats
van de bank in de financiale organisatie
De trend op lange termijn van de deposito-evolutie kan niet alleen door-
broken worden door crises. De economische omgeving waarin de onder-
nemingen werken en de ontwikkeling van de ondernemingen zelf be-
invloeden de financiale organisatie en de plaats van de bank in de finan-
ciale organisatie.
Als voorbeeld is het voldoende te wijzen op de toenemende econo-
mische integratie, de concentraties van bedrijven en het meer weten-
schappelijk financieel beheer van de ondememingen in de laatste jaren,
om verschillende nieuwe financierings- en beleggingstechnieken van de
ondernemingen te verklaren. De concurrentie tussen banken wordt meer
en meer internationaal naarmate de ondernemingen zelf een meer inter-
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nationaal karakter krijgen en hun bankrelaties op een internationaal vlak
beoordelen. De groeiende dimensies van de ondernemingen rechtvaar-
digen een diepgaande studie van hun financieel beleid. De banken in de
meeste industriele landen hebben hiervan de weerslag ondervonden. De
ondernemingen trachten hun zichtdeposito's te minimaliseren en het
rendement van hun liquiditeiten te verhogen door uitzettingen op ter-
mijn. Dit blijkt zeer duidelijk uit de evolutie van de termijndeposito's in
vergelijking met die van de zichtdeposito's. De ontwikkeling van de
'certificates of deposit' in de Verenigde Staten is hiervan een ander
voorbeeld.3
Naarmate de ondernemingen onder invloed van de technologische
ontwikkeling meer kapitaalintensief worden, nemen hun kapitaalsbehoef-
ten toe. Dit stimuleert de investeringskredieten en het gebruik van kapi-
taalbesparende technieken zoals leasing en factoring. Dit alles zij slechts
genoemd ter illustratie van de voortdurende wijzigingen die de financiale
organisatie en daardoor de banken die er deel van uitmaken, ondergaan.
Meer micro-economisch moet de bank de weerslag onderzoeken die
de toekomstige ontwikkeling van de economie en de financiale organi-
satie zal hebben op haar cliEntenkring en ruimer gezien op haar poten-
tiale markt.4
De wijzigingen in de financiele organisatie en de wijzigingen van de
plaats van de bank in de financiBle organisatie zullen doorgaans voor
een periode van vijf jaar geen hogere liquiditeitsvereisten stellen voor de
deposito's dan die gesteld door de crisismogelijkheden. Deze wijzigingen
zijn daarvoor te geleidelijk. Voor periodes langer dan vijf jaar zullen zij
evenwel het meest determinerende element zijn voor de bepaling van de
liquiditeitsvereisten.
3.2  Kredieten
a. Kredietopeningen en kredietopnamen
Disconto- en rekening-courantkredieten worden opgenomen in het kader
van toegestalle kredietlijnen. Ze worden terugbetaald op initiatief van
de cliEnt of als gevolg van de opzegging van de kredietlijn door de bank.
In het geval van gedisconteerde wissels wordt het bedrag van elke wissel
weI terugbetaald op een vooraf bepaalde datum, maar in het raam van
het discontokrediet aan de cliEnt toegestaan, behoudt deze laatste steeds
de mogelijkheid van nieuwe wissels ter disconto aan te bieden. De bank
zal deze ter disconto moeten aannemen zolang zij voldoen aan de voor-
waarden, gestipuleerd in de kredietovereenkomst waarin de kredietlijn
voor het disconto toegestaan werd.
In de grond worden deze uitzettingen beYnvloed door enerzijds een ge-
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induceerde factor, nl. de toegestane kredietlijn, en anderzijds een auto-
nome factor, nl. het gebruik van de kredietlijn door de cliant. Bij de
uitzetting in wissels dient wel het aankopen van wissels van andere
kredietinstellingen als individuele verrichting, d.w.z. buiten elke globale
kredietovereenkomst als induceerbare bewegingen te worden vermeld.
Hetzelfde geldt voor de vermogensbestanddelen bij het herdisconteren
van wissels bij andere kredietinstellingen. Het ligt echter voor de hand
beide typen van transactie los van het disconto voor cliEnten te beschou-
wen, als zuiver geinduceerde bewegingen. Het herdisconto van wissels
bij andere kredietinstellingen is weliswaar afhankelijk van de aard en het
volume van de wissels in portefeuille, maar de vermenging van het auto-
nome disconto en het geinduceerde herdisconto leldt tot een onover-
zichtelijkheid die de gelddispositie zou bemoeilijken en de rentabiliteits-
studies zou kunnen vervalsen.
b. Niet opgenomen kredieten
De basisvorm bij de kredietverlening is de termijnlening of vast voor-
schot. Hierbij wordt voor een vooraf bepaalde periode een vooraf be-
paald bedrag ter beschikking gesteld van de cliant tegen een vooraf be-
paalde rentevoet.5 De basis van de kredietovereenkomst luidt b.v. als
volgt: een krediet  van   1   MM  voor een periode lopende  van 15 maart
1969   tot 15 september 1969 tegen een rentevoet   van   8  %   per  jaar.
Op 15 maart 1969 wordt dan de cliEnt enerzijds in een rekening ad hoc
gedebiteerd voor een bedrag van 1 MM, terwijl anderzijds zijn deposito-
rekening gecrediteerd wordt voor hetzelfde bedrag. In de loop van de
zes maanden waarvoor het krediet wordt toegestaan kan de cliant be-
schikken over het saldo van zijn depositorekening. De liquiditeitsver-
plichtingen van de bank die voortvloeien uit het krediet, worden dan af-
geleid uit de liquiditeitsverplichtingen voortvloeiend uit de deposito-
rekeningen. De simultane toename van de termijnleningen op het actief
en de deposito's op het passief volgt uit een interne overschrijving en is
direct liquiditeitsneutraal.
Indirect heeft deze kredietverlening een liquiditeitseffect, aangezien
de disponeringen op de depositorekening door de krediememer aanlei-
ding kunnen geven tot kastransacties of externe overschrijvingen.
Terwijl in de Verenigde Staten de termijnleningen de meest courante
vorm van bankkrediet vertegenwoordigen, is in de Westeuropese landen
het rekening-courant-krediet en het discontokrediet meer verbreid. In het
kader van deze beide laatste kredietvormen wordt de cliEnt een kredietlijn
toegestaan voor een vocraf bepaalde periode, een vooraf bepaald bedrag
en tegen een vooraf bepaalde rentevoet. De kredietlijn vertegenwoordigt
27
evenwel het maximum bedrag dat de cliEnt kan opnemen, niet het bedrag
dat hij doorlopend opneemt.
In Schema III wordt de boekhoudkundige verwerking van de krediet-
opening en de kredietopname geschetst. Bij de opening van het krediet
kan worden geboekt 6: 'Niet opgenomen kredieten' (actieO aan 'Niet op-
genomen kredieten' (passief). Door deze boeking wordt de verplichting
tegenover de kredietnemer geregistreerd. De rekeningen 'Niet opgenomen
kredieten' zijn in wezen orderekeningen. Zij worden in de context van
een bespreking van het vermogensbeheer opgenomen onder de activa en
passiva, maar dit is op grond van een gelijkstelling die meer gericht is
op de overzichtelijkheid van de liquiditeitssituatie. Strikt genomen zou
men steeds moeten spreken van de liquiditeitsstructuur van activa, pas-
siva en orderekeningen.
Bij de opname van het krediet wordt vooreerst de vermindering van
de niet opgenomen kredieten en de daarmee samengaande toename van
de opgenomen kredieten (rekening-courant- of discontokredieten) ge-
registreerd door de boeking: 'Rekening-courant- of discontokredieten'
aan 'Niet opgenomen kredieten' (actieD. De beschikking over het krediet
kan op verschillende wijzen plaatsvinden: in contanten (aanbieding van
een cheque) of door een externe of interne overschrijving. Als tegenpost
dient stee(is de rekening 'Niet opgenomen kredieten' (passieO, omdat zij
de verbintenis van de bank tegenover de kredietnemer weergeeft, een
verbintenis die bij de beschikking nagekomen wordt.
De functie van de depositorekeningen bij de termijnleningen wordt in
het geval van de rekening-courant- en discontokredieten vervuld door
de rekening: 'Niet opgenomen kredieten' (passieO. Deze rekening zal
dan ook, voor wat betreft de liquiditeitsvereisten, bestudeerd moeten
worden zoals de deposito's.7 Men zal moeten nagaan welke de maximale
netto opvragingen van niet opgenomen kredieten zijn voor de verschil-
lende liquiditeitstermijnen.
De kredietopening is voorwaardelijk geinduceerd. Geinduceerd voor
zover de bank steeds beslist of zij het krediet al dan niet opent, voor-
waardelijk voor zover zij in het volume van haar kredietopeningen ge-
bonden is aan de kredietvraag van haar clianten. Dit laatste is b.v. niet
het geval bij aankopen van overheidsfondsen, omdat in dit geval het
aanbod voor de individuele bank marginaal 8 gezien steeds voldoende
groot is. De kredietopnamen daarentegen zijn steeds autonoom. De
kredietopzeggingen kunnen zowel autonoom (als de client het krediet
opzegt) als geYnduceerd zijn (als de bank het krediet opzegt). De geld-
stromen die ontstaan uit niet opgenomen kredieten zijn derhalve gedeel-
telijk geinduceerd, voor zover ze afhankelijk zijn van de kredietope-
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SCHEMAm.     Boekhoudkundige  verwerking  van  kredietopeningen  en  kredietopnamen  (in  MM)
Kas Centrate Niet opge- Rek. cour. Wisse!- Deposito's Niet opge-
bank nomen kred. kredieten portefeuille noma bed.
(act.) ( pass.)
Krediet in rekening-courant
Opening van een krediet van 10 MM D 10 C 10
Opname van een krediet van 6 MM:
a. beschikking in contanten - opname C 6 D 6
- beschikking   C 6 D 6
b. beschikking door
externe overschrijving - opname C 6 D 6
- beschikking C 6 D 6
c. beschikking door (interne)
overschdjving naar de
depositorekening - opname C 6 D 6
- beschikking C 6 D 6
d. beschikking door (interne) overschrij-
ving naar de rekening van een andere
debiteur - opname C 6 D 6
- beschikking C 6 D 6
- kredietverminderingl D 6 C 6
Discontokredie,2
Opening van een krediet van 10 MM D 10 C 10
Opname van een krediet van 6 MM
a. beschikking door overschrijving
(interne) naar een depositorekening
- opname C 6 D 6
- beschikking C 6 D 6
b. beschikking door (interne) overschrij-
ving naar de debiteurrekening
- opname C 6 D 6
- beschikking C 6 D 6
- kredietverminderingi D 6 C 6
1 In hoofde van de debiteur waarvan de rekening gecrediteerd wordt.
2 Daar het produkt van het disconto steeds in de rekening van de client wordt gestort is in eerste instantie slechts een interne overschrijving
mogelijk.
ningen en -opzeggingen door de bank, en gedeeltelijk autonoom, voor
zover ze afhankelijk zijn van de kredietopnamen en -opzeggingen door
cliEnten.
c. Opzegtermijnen voor rekening-courant- en discontokredieten
In het kader van het onderzoek van de liquiditeitsstructuur moet nage-
gaan worden hoe de op de refertedatum toegestane kredieten - zowel opge-
nomen als niet opgenomen - in de toekomst verminderd kunnen worden.
Deze vermindering moet aangeduid worden per liquiditeitstermijn.
Daar het bij studies van de liquiditeitsstructuur de bedoeling is zich
ervan te vergewissen of de bank steeds in de mogelijkheid zal zijn vol-
doende ontvangsten te creEren om de uitbetalingen te dekken, is een
zeker pessimisme bij de schatting van de geldstromen aan te bevelen.
Daarom moet bij de schatting van de netto deposito-opvragingen (en de
netto opvragingen van andere autonoom fluctuerende vermogensbestand-
delen) uitgegaan worden van de maximale netto opvragingen. Op ana-
loge wijze zal men bij de schatting van de realisatiemogelijkheden van de
uitzettingen in rekening-courant- en discontokredieten moeten uitgaan
van de minimale realisatiemogelijkheden.
De vermindering van de toegestane rekening-courant- en disconto-
kredieten is tweeledig. In de eerste plaats moet de bank haar krediet-
lijnen verminderen en daarna zullen de cliEnten zich moeten aanpassen
aan de nieuwe kredietlijnen. Dit laatste kan voor sommige cliEnten een
totale terugbetaling van het krediet betekenen. Bij een kredietopening
wordt steeds een opzegtermijn of een bepaalde vervaldag vastgesteld.
In het laatste geval voorzien de contracterende partijen, de clianten en de
bank, doorgaans reeds in een mogelijke verlenging van de overeenkomst.
De ervaring heeft geleerd dat de vermelding van opzegtermijnen en ver-
valdagen in kredietovereenkomsten betreffende disconto- en rekening-
courant-kredieten in te veel gevallen voor de bank een dode letter is.
Herhaaldelijk is gebleken dat de zogenaamde 'korte termijn'-kredieten
alleen een semantische eigenaardigheid vertegenwoordigen. 9
De banken hebben dit probleem vaak te juridisch en te weinig be-
drijfseconomisch benaderd en de bedrijfseconomische realiteit heeft de
juridische terminologie herhaaldelijk ontwricht.
Naar de formele looptijd wordt het bankkrediet onderscheiden in
kort krediet, middellang krediet en lang krediet. Over de juiste afbake-
ning tussen deze drie kredietsoorten bestaat geen volledige eensgezind-
heid.10 Het middellange en het lange krediet worden principieel verbon-
den met de financiering van duurzame produktiemiddelen, het korte kre-
diet met de financiering van voorraden en debiteuren.11
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Wanneer de onderneming niet over een alternatieve kredietmogelijk-
heid (bij een andere financiEle instelling, leverancierskrediet, enz.) be-
schikt, zal de intrekking van het korte krediet door de bank de onder-
neming verplichten tot een vermindering van haar activa. Logischerwijze
zullen de te verminderen activa de goederenvoorraad en de debiteuren
zijn, omdat zij door het korte krediet, eventueel ge(leeltelijk, worden ge-
financierd. Daar de goederenvoorraad en het debiteurenpakket funda-
menteel afhankelijk zijn van de omzet, zal deze laatste doorgaans uit-
eindelijk de weerslag ondervinden van de kredietintrekking of -vermin-
dering. De omzetvermindering zal op haar beurt aanleiding geven tot een
vermindering van de winst, die des te zwaarder zal wegen naarmate de
vaste kosten een belangrijker deel uitmaken van de totale produktie-
kosten.
Samenvattend kan gesteld worden dat de intrekking van een kort
krediet de onderneming in eerste instantie zal doen zoeken naar een
nieuwe kredietgever. Indien zij hierin niet slaagt, zal zij haar omzet zo-
danig moeten verminderen dat zij de door de nieuwe omzet vereiste
goederenvoorraden en debiteuren met het overblijvende vermogen kan
financieren. Dit laatste amputeert een deel van haar winst. De krediet-
intrekking door de bank komt dan ook steeds erg ongelegen voor de
kredietnemer. In theorie zal deze laatste zich steeds moeten schikken
naar een kredietintrekking in het kader van de kredietovereenkomst,
maar de bank zal er in de praktijk de weerslag van voelen door de
slechte naam die zij op deze wijze krijgt bij bestaande en potentiale
clianten die over deze kredietintrekkingen ingelicht worden. De con-
tractueel vastgelegde mogelijkheid het krediet onder bepaalde voorwaar-
den in te trekken of te verminderen moet meer gezien worden als een
stok achter de deur om te vermijden dat kredietnemers het krediet blij-
ven opnemen, terwijl de basis van het krediet, vnl. de soliditeit van de
kredietnemer, aanmerkelijk verslechterd is. Bij een prognose van de ont-
vangsten die de bank kan creEren op grond van haar toegestane reke-
ning-courant- en discontokredieten, lijkt het ons derhalve juist steeds
uiterst pessimistisch te blijven.
4. GEMENGDE UITZETTINGEN EN VERMOGENSBESTANDDELEN
4.1 Afwikkelingsiondsen
Zowel aan de actief- als aan de passiefzijde van de bankbalans staan
rubrieken en sub-rubrieken die respectievelijk vorderingen en schulden
vertegenwoordigen die de bank aanhoudt in het kader van het normale
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betalingsverkeer of die voortvloeien uit administratieve vereisten. Dit is
b.v. het geval met de zichtdeposito's bij en van banken en de meeste
sub-rubrieken van de rubriek 'Diversen' op het actief en passief van de
balans. Zij vertegenwoordigen uiteraard geen belegging of vermogens-
bestanddeel aangetrokken voor de financiering van beleggingen. Zij die-
nen in principe alleen voor de afwikkeling van verrichtingen (beursver-
richtingen, wisselverrichtingen, documentaire verrichtingen, enz.). Daar
de betreffende rubrieken en sub-mbrieken zowel verrichtingen kunnen
betreffen die toe te schrijven zijn aan het initiatief van de bank, dus ge-
induceerde, als verrichtingen toe te schrijven aan het initiatief van de
clienten, dus autonome, worden zij behandeld als gemengde rubrieken.
Deze rubrieken kunnen, uitgaande van de situatie van een bepaalde
dag, in de toekomst stijgen of dalen. Om de liquiditeitsvereisten van de
stijging van de actieve afwikkelingsfondsen in het liquiditeitsschema tot
uitdrukking te brengen, zou op analoge wijze als voor de niet opgenomen
kredieten een activa- en passivarubriek bijgevoegd moeten worden in het
liquiditeitsschema. In de praktijk is dit evenwel niet nodig, daar deze
rubrieken doorgaans fluctueren tussen betrekkelijk enge grenzen. Ook
al zijn theoretisch de meeste afwikkelingsfondsen zo niet direct dan toch
op zeer korte termijn opeisbaar, praktisch vertegenwoordigen ze fondsen
op lange termijn. Zonder deze fondsen zou de afwikkeling van een reeks
verrichtingen niet mogelijk zijn.
4.2 Eigen vermogen
Een uitgebreide bespreking van de omvang van het eigen vermogen
volgt in het deel gewijd aan het kredietrisico.1 Als uitgangspunt wordt
hier genomen dat het eigen vermogen samengesteld is uit het kapitaal,
de reserves en de winst van het boekjaar. Aldus opgevat omvat het eigen
vermogen twee fluctuerende bestanddelen:  1. de winst die oploopt naar-
mate het boekjaar vordert en dan gedeeltelijk wordt uitgekeerd, en 2. de
reserves die toenemen door de gereserveerde winsten en verminderen
onder invloed van afschrijvingen die niet ten laste van het boekjaar ge-
schieden. Globaal gezien neemt het eigen vermogen toe door het op-
lopen van de winst; het vermindert door winstuitkeringen en het gebruik
van reserves.
Aangezien de winst in verhouding tot de totale balanscijfers betrek-
kelijk onbelangrijk is, kan de inkomende geldstroom voortvloeiende uit
het oplopen van de winst in de loop van het boekjaar eenvoudigheids-
halve verwaarloosd worden.
De vermindering van het eigen vermogen door winstuitkeringen kan
vrij eenvoudig in het liquiditeitsschema ingepast worden. Voor wat be-
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treft het gebruik van reserves - bedoeld worden vooral de interne reser-
ves - zal de bank er steeds voor moeten zorgen dat deze fondsen be-
schikbaar zijn wanneer verliezen gedekt moeten worden. Het zou onjuist
zijn deze reserves in hun totaliteit te beschouwen als fondsen beschik-
baar voor een zeer lange termi
5. HET RENTE-EVENWICHT
5.1    Principe
De materiBle opvraagtermijn van sommige deposito's wordt niet alleen
bepaald door de algemene evolutie van het depositovolume en de betaal-
gewoonten van de bankclienten, maar ook door de fluctuaties van de
depositorente en meer in het bijzonder door de verhouding tussen deze
rente en de rente die door andere financiale instellingen op de geld- en/of
kapitaalmarkt in het algemeen aan soortgelijke fondsen wordt vergoed.
Dit is vnl. het geval voor de meeste termijndeposito's waarbij de rente
een belangrijke rol speelt voor de depositohouder.
Een depositohouder die bij de bank een termijndeposito van b.v. drie
maanden geplaatst heeft, kan na afloop van die periode niet alleen na-
gaan of hij het bedrag van dit deposito geheel of gedeeltelijk nodig heeft
voor zijn uitgaven in de loop van de volgende periode van drie maanden,
maar hij kan ook nagaan of andere beleggingen die hem voor een onge-
veer even lange termijn verbinden en een equivalente waarborg bieden,
geen hogere rente opleveren.
Er zijn dus depositotypen die wat het volume betreft en bijgevolg ook
wat de materiEle opvraagtermijnen betreft, rente-elastisch zijn vanuit het
standpunt van de individuele bank. Een daling van de rente op deze
deposito's in vergelijking met de rente op equivalente uitzettingen leidt
tot opvragingen. Hoe hoger nu het percentage is van de opvragingen op
korte termijn, hoe korter de gemiddelde materiele opvraagtermijn wordt.
Voor.de rente-elatische vermogensbestanddelen is het om deze redenen
onmogelijk een verdeling te maken in verschillende groepen van op-
vraagtermijnen zonder rekening te houden met de rente. De fractie van
de rente=elastische vermogensbestanddelen die niet in beslag wordt ge-
nomen door de renteloze of quasi-renteloze uitzettingen (onmiddellijk en
op zeer korte termijn realiseerbare uitzettingen) mag alleen gebruikt
worden voor die uitzettingen waarvan de rentefluctuaties normaal de
rentefluctuaties van de rente-elastische vermogensbestanddelen volgen.
5.2 Voorbeeld
Een en ander wordt duidelijker aan de hand van een voorbeeld. De ter-
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mijndeposito's op drie maanden van een bank belopen op een bepaalde
datum 100.000. De rentekosten en de administratieve kosten die aan
deze deposito's kunnen worden toegerekend, bedragen jaarlijks gezamen-
lijk 3.000, m.a.w. de totale kosten belopen 3 % . De uitzetting van deze
100.000 wordt op de volgende wijze verdeeld:
5.000 onmiddellijk realiseerbaar; rendement 0%                    0
10.000 realiseerbaar binnen   een week; rendement   1,5 % 150
20.000 realiseerbaar binnen drie maanden; rendement 2,5 % 500
35.000 realiseerbaar binnen een jaar; rendement 3,5 % 1.225
30.000 realiseerbaar na een jaar; rendement 5 % 1.500
100.000 3.375
De uitzetting van 100.000 termijndeposito's op drie maanden levert op
basis van bovenstaand voorbeeld een gunstig resultaat op van 375 per
jaar (3.375 totale opbrengst minus 3.000 kosten per jaar). Nemen we
nu aan dat een jaar later de termijndeposito's op drie maanden nog
steeds 100.000 belopen, maar dat nu de rentekosten en de administra-
tieve kosten die aan deze deposito's toegerekend kunnen worden, ge-
zamenlijk jaarlijks 4.000 bedragen, als gevolg van renteverhogingen op
de geld- en kapitaalmarkt die ook de uitzettingen van de bank ten goede
komen. Als gevolg van de renteverhoging voor de uitzettingen is de
totale jaaropbrengst   bij de uitzetting  van de 100.000 termijndeposito's
op drie maanden als volgt samengesteld (de verdeling van de 100.000
over de verschillende realisatietermijnen blijft dezelfde als in het eerste
geval):
Bedrag Rendement Jaarop-
%           brengst
1. onmiddellijk realiseerbaar 5.000
2. realiseerbaar binnen een week 10.000 1,875 187
3. realiseerbaar binnen drie maanden 20.000 3,125 625
4. realiseerbaar binnen een jaar 35.000 4,375 1.531
5.  realiseerbaar na een jaar 30.000 5,25 1.575
Totalen: 100.000 3,92 3.918
r In het tweede geval wordt het resultaat negatief; de uitzetting van de
r 100.000 laat een nadelig saldo van 82 (4.000 - 3.918). Indien de bank
zich bij de verdeling van haar uitzettingen uitsluitend zou laten leiden
door hiEt-i #liinevEn«cht, din Runnen verliezen door snelle siijgingen
*an-4e_interesten bilnaniet ontlopenwor(len. Volgt de bank de alge-
mene tendens en verhoogt zij mede de door haar vergoede interesten, dan
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moet zij verliezen als in het tweede voorbeeld beschreven voor haar
rekening nemen. Het niet volgen van de algemene tendens van de rente
vergoed op termijndeposito's zou leiden tot een vermindering van de
termijndeposito's, hetgeen de bank zou verplichten tot het realiseren van
haar uitzettingen. Voor zover de rente-opbrengst van de verschillende
activa die op de geld- of kapitaalmarkt verkocht kunnen worden, niet
gestegen is met de algemene stijging van de interesten, zal de realisatie-
waarde van deze activa gedaald zijn, zodat de realisatie van deze activa-
bestanddelen verliezen zal opleveren. Een voorbeeld hiervan kan als
volgt worden uitgewerkt. Indien de uitzettingen realiseerbaar na 66n jaar
(30.000) overheidsfondsen vertegenwoordigen met gemiddeld 5,25 %
rente per jaar, dan zal, bij een stijging van de rente van de overheids-
fondsen  tot  5,60 %, de beurswaarde  van deze overheidsfondsen  mis-
schien gedaald zijn met 6% . Wanneer de bank het besluit zou nemen
de kosten van haar termijndeposito's op drie maanden in de loop van
66n jaar niet te laten verhogen van 3 tot 4% -e n wanneer dit leidt tot
een vermindering van deze termijndeposito's van 100.000 tot 80.000 -
dan zou zij, ceteris paribus, ook 20 % van de uitzettingen realiseerbaar
na  1 jaar moeten verkopen met een verlies van 6 % .
Deze verliezen zijn het gevolg van een gebrek aan evenwicht in de
evolutie van de rentetarieven van uitzettingen en vermogensbestand-
delen. Bij een daling van de rentetarieven zouden er op analoge wijze
winsten kunnen ontstaan.
5.3    Praktische   consequenties
De rente van de uitzettingen uiterlijk realiseerbaar binnen het jaar evo-
lueren met de algemene beweging van de rentetarieven van de ver-
mogensbestanddelen. Voor zover sommige van deze uitzettingen dit niet
zouden doen, kunnen ze uiteraard tegen hun nonlinale waarde, dus in
vergelijking tot deze laatste waarde zonder verlies gerealiseerd worden.
Geheel anders ligt het probleem bij de uitzettingen op lange termijn,
waarbij geen clausule opgenomen is voor automatische aanpassing van
de rentetarieven aan de algemene rentefluctuaties. Voor deze laatste
verbindt de bank zich voor een periode van 1 tot 20 jaar en soms langer
tegen een bepaalde rentevoet. Het geheel van deze uitzettingen levert
wel een veranderlijke rentevoet op door de spreiding van de vervaldata
in de portefeuille, die zorgt voor een doorlopende vernieuwing van de
portefeuille en daardoor voor een doorlopende aanpassing van zijn ge-
middelde rente-opbrengst. Deze laatste beweging is evenwel te beperkt
om de rentefluctuaties op de geld- en/of kapitaalmarkt te compenseren.
Daarom mogen rente-elastische vermogensbestanddelen die beschikbaar
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zijn voor uitzettingen realiseerbaar op lange termijn, in principe niet
belegd worden in rentevaste uitzettingen realiseerbaar op lange termijn.1
De vijf categorieen die we hierboven bij de vermogensbestanddelen en
bij de uitzettingen onderscheiden hebben, dienen - omwille van het
rente-evenwicht - aangevuld te worden door een zesde categorie, ont-
staan uit de splitsing van enerzijds de vermogensbestanddelen opvraag-
baar na 66n jaar en anderzijds de uitzettingen realiseerbaar na 6en jaar.
Beide categorieen moeten onderscheiden worden in respectievelijk
rentevariabele en rentevaste vermogensbestanddelen en rentevariabele
en rentevaste uitzettingen. Het probleem van het rente-evenwicht ont-
staat doordat het rendement van sommige uitzettingen en de kosten van
sommige vermogensbestanddelen meer para]lel fluctueren met de rente-
tarieven op de vermogensmarkt dan het rendement en de kosten van res-
pectievelijk andere activa en passiva. Naast uitzettingen en vermogens-
bestanddelen waarvoor de rentetarieven gewijzigd kunnen worden v66r
hun materiele vervaldag, zijn er uitzettingen en vermogensbestanddelen
waarvoor dit niet het geval is. Vandaar het hier gemaakte onderscheid
tussen rentevariabele en rentevaste uitzettingen en vermogensbestand-
delen.
Voor wat de individuele bank aangaat, valt voor de vermogensbe-
standdelen dit onderscheid samen met het onderscheid tussen rente-
elastische en rente-onelastische vermogensbestanddelen. Voor de uitzet-
tingen is het probleem van de rente-elasticiteit in zijn consequenties niet
identiek met het probleem van de rentevariabiliteit. Daarom worden in
de verdere tekst de termen 'rentevariabel' en 'rentevast' gebruikt.
De vraag kan gesteld worden of, gezien de lange looptijd van de uit-
zettingen realiseerbaar op lange termijn en het feit dat de rentefluctuaties
in beide richtingen evolueren, de verliezen en de winsten die hierboven
werden aangeduid elkaar niet compenseren in de lange periode en daar-
door het onderscheid tussen rentevariabele en rentevaste uitzettingen
realiseerbaar op lange termijn niet overbodig maken. Wij menen dat dit
niet het geval is, en wel om verschillende redenen.
In de eerste plaats dient er rekening mee te worden gehouden dat,
terwijl perio(les van interestverlaging volgen op periodes van interest-
verhoging, deze perio(les niet noodzakelijk even lang duren. Bovendien
werkt niet elke bank tijdens deze periodes met een constant volume aan
vermogensbestanddelen en uitzettingen. Zelfs indien in de lange periode
deze fluctuaties elkaar zouden compenseren is het toch nog noodzakelijk,
teneinde in de korte perio(ie een inzicht te hebben in de resultaten, dit
onderscheid te handhaven.
Tot de rentevariabele uitzettingen op lange termijn behoren al die
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activa waarvan de rente bij een wijziging van de rentetarieven op de
geld- en/of kapitaalmarkt onmiddellijk en voor het totale of quasi totale
bedrag van de belegging in dezelfde zin aangepast wordt. Dit is b.v. het
geval bij de voorschotten in rekening-courant, waarvoor bij de krediet-
opening meestal gestipuleerd wordt dat de debiteurinteresten berekend
worden aan de hand van de rentetarieven van de centrale bank. Tot de
rentevariabele vermogensbestanddelen behoren natuurlijk de termijn-
deposito's. De rentevariabiliteit mag evenwel niet eng opgevat worden
als een probleem van rentevaststelling doch veeleer als een probleem
van totale kosten of opbrengsten. Zo kan in landen waar geen rente
wordt vergoed op zichtdeposito's, de totaliteit of een deel van de
zichtdeposito's toch beschouwd worden als rentevariabele vermogens-
bestanddelen in de ruime zin van het woord. Dit laatste omwille van het
feit dat, naarmate deze vermogensbestanddelen aantrekkelijker worden
in de bestaande rentestruetuur, de bank haar niet geremunereerde ver-
richtingen ten gunste van zichtdeposito's zal opvoeren. De eigenlijke
rente blijft constant, maar de totale kosten toe te rekenen aan de zicht-
deposito's kimnen variabel zijn.
De looptijd van sommige kredieten geeft soms aanleiding tot discus-
sies betreffende de opportuniteit voor depositobanken om een deel van
hun vermogen te beleggen in langerlopende kredieten. In vele gevallen
wordt in deze discussies het accent verkeerd gelegd. Als criterium wordt
het termijnevenwicht gebruikt, terwijl voor de langerlopende kredieten
vooral het rente-evenwicht belangrijk is. Wanneer de vraag gesteld wordt
of hypothecaire kredieten met een looptijd van 20 jaar een gepaste bank-
belegging vertegenwoordigen, dan mag men zich niet blind staren op de
looptijd. Elke bank weet dat een fractie van haar vreemd vermogen te
harer beschikking staat voor een zeer lange termijn, die meestal de 20
jaar overtreft. De looptijd als zodanig is derhalve niet het cruciale pro-
bleem. Belangrijker is de vraag of de hypothecaire rentevoet in de loop
van de twintigjarige periode aangepast kan worden aan de algemene
evolutie van de rentetarieven. Wanneer de bank haar geld plaatste voor
20 jaar tegen een vaste rentevoet, terwijl de kosten van de overeenkom-
stige vermogensbestanddelen fluctueren in de loop van dezelfde periode,
zal haar rentemarge fluctueren met alle risico's van dien.2 De implicaties
van het rente-evenwicht zijn zeer duidelijk aan het licht gekomen in de
concurrentie tussen de banken en andere financiele instellingen in de
Verenigde Staten gedurende de eerste helft van de jaren zestig. Toen de
Amerikaanse banken het volume van hun termijndeposito's opdreven
door hogere rentetarieven, konden de andere financiele instellingen moei-
lijk aan deze concurrentie het hoofd bieden. De andere financiBle instel-
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lingen hadden een belangrijk volume rentevaste uitzettingen op lange
termijn. Indien zij zich volledig in de concurrentiestrijd met de banken
hadden geworpen, zou het vreemde vermogen te duur geworden zijn om
hun rentevaste uitzettingen, overgearfd uit het verleden, te financieren.
De andere financidle instellingen hadden hun rente-evenwicht niet ver-
zekerd. Wanneer zij blootgesteld werden aan een scherpere concurrentie,
zagen zij zich verplicht rentevariabele vermogensbestanddelen groten-
deels rentevast te maken, d.w.z. zij remden de verhoging van de rente-
kosten van hun werkmiddelen af t. o.v. de algemene evolutie van de
rentetarieven voor termijndeposito's.
De prijs die zij hiervoor moesten betalen was het verlies van een
groter aandeel in het globaal volume van de termijndeposito's. De situa-
tie van de andere financiele instellingen zou onhoudbaar geworden zijn,
als zij met de banken een tariefoorlog begonnen waren of indien de
banken nog meer hadden willen doordringen op het gebied van de
andere financiale instellingen. In een artikel gewijd aan deze evolutie
vat de auteur, Ernest Bloch, de kern van het probleem als volgt samen:
'In such a period (van stijgende rentetarieven) a competitive advantage
would tend to accrue to the intermediary with the greatest adaptability
built into its asset portfolio. For the more responsive the asset structure
is to rising rates, the greater the capacity to pay for inputs and growth.
And the greater the competitive edge for inputs, the higher the rate of
intermediation, or what we shall call the rate of throughput of funds for
the successful competitor'.3
6. HET LIQUIDITEITSSCHEMA
6.1 Opstelling van het liquiditeitsschema
In het liquiditeitsschema - waarvan tabel III een voorbeeld is - worden
de uitzettingen en vermogensbestanddelen uitgesplitst op grond van res-
pectievelijk de materiele realisatie- en opvraagtermijnen. Een dergelijk
schema weerspiegelt de liquiditeitspositie van de bank. Tabel III - daar
willen wij de nadruk op leggen - werd alleen ingelast ter illustratie van de
uitsplitsingen. De verhoudingen tussen de cijfers voor de verschillende
liquiditeitstermijnen van elke rubriek beantwoorden niet noodzakelijk
aan reEle verhoudingen, die ten andere verschillen van bank tot bank.
Het liquiditeitsschema wordt opgesteld op grond van de balanscijfers
op een bepaald tijdstip. Als grondslag voor de uitsplitsing dienen de stu-
dies van de realisatie- en opvraagmogelijkheden van respectievelijk de
activa- en passivarubrieken. Zoals hierboven aangeduid steunen deze
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TABEL III. Liquiditeitsschema datum: 17 januari 1970
Totalen Onmiddellijk Binnen Binnen Binnen Na 1 jaar
een week drie maanden  een jaar Rentevariabel Rentevast
MM. MM MM MM MM MM MM
Activa
Kas, Centrale banktegoed                 40             10                                                                                      30
Banken 200         60          40          25          15                       60
Wissels 400          5         200          40          25         130
Debiteuren 500          5          25          25          50         395
Overheidspapier 300              2,5 17,5 225          55
Overheidsfondsen 700 100          40         120          60                      380
Diversen 100         10          20          30          10                       30
Gebouwen                                     30                                                                                                       30
Niet opgenomen kredieten 300                      10          20          40         230
Totalen per liquiditeitsperiode 2570,- 192,5 352,5 485,- 255,- 755,- 530,-
Cumulatieve totalen 192,5 545,- 1030,- 1285,- 2040,- 2570,-
Passiva
Banken 400         80          80          80          60                      100
Zichtdeposito's 800         24          96          48 160 220 252
Termijndeposito's 600         10          30          60 150 250 100
Kasbons 100           0,5           2,5           3            14            80
Diversen                                       70               5               10               15                5                                35
Eigen vernlogen 200                                               20                      180
Herdisconteerde wissels 100              0,5              5,5            89                                                    5
Niet opgenomen kredieten 300 15,- 22,5             15                7,5           240
Totalen per liquiditeitsperiode 2570,- 135,- 246,5 310,- 416,5 790,- 672,-
Cumulatieve totalen 135,- 381,5 691,5 1108,- 1898,- 257Or
Liquiditeitsoverschotten (t) 57,5 163,5 338,5 177,- 142,-
en -tekorten (r-)
studies op de analyse van de evolutie in het verleden en de verwachte
toekomstige evolutie. De bankliquiditeit vereist dat de cumulatieve tota-
len per liquiditeitsperiode van de uitzettingen gelijk zijn aan of groter
zijn dan die van de vermogensbestanddelen. Het cumulatief totaal van
een liquiditeitsperiode is gelijk aan het totale realiseerbare of opvraag-
bare bedrag van die periode verhoogd met de totalen van de kortere
periodes. In het voorbeeld van Tabel III is er 416,5 MM opvraagbaar
binnen een jaar terwijl slechts 255 MM realiseerbaar is binnen een jaar.
Daar evenwel 1.285 MM cumulatief realiseerbaar is binnen een jaar,
terwijl slechts  1.108 MM cumulatief opvraagbaar is binnen  een  jaar,  is
de liquiditeit tot uiterlijk een jaar na de refertedatum verzekerd. De ver-
schillen tussen de cumulatieve totalen per periode voor uitzettingen en
vermogensbestanddelen vertegenwoordigen liquiditeitsoverschotten (te
grote liquiditeit) en liquiditeitstekorten (illiquiditeit). In het voorbeeld is
het termijnevenwicht meer dan verzekerd, het rente-evenwicht princi-
pieel niet. De rentevaste uitzettingen realiseerbaar na 66n jaar liggen be-
neden de rentevaste vermogensbestanddelen opvraigbaar na een jaar.
Indien de rentemarge tussen de rentevaste uitzettingen en vermogens-
bestanddelen op lange termijn betrekkelijk klein is, dan loopt de bank
het gevaar, bij een daling van het renteniveau, verliezen te lijden.
6.2 Liquiditeitssituaties en partildle balansen
In het liquiditeitsschema wordt een indirect verband gelegd tussen uit-
zettingen en vermogensbestanddelen. De globale balans kan uitgesplitst
worden in liquiditeitssituaties waarin de onderdelen van uitzettingen en
vermogensbestanddelen die tot 66n zelfde liquiditeitstermijn behoren,
naast elkaar worden geplaatst. Dit zou b.v. voor de periode 'binnen een
jaar' de volgende liquiditeitssituatie geven:
Activa Passiva
Banken                    15      Banken                 60
Wissels 25 Zichtdeposito's 160
Debiteuren 50 Termijndeposito's 150
Overheidspapier 55 Kasbons                        14
Overheidsfondsen 60 Diversen                               5
Diversen 10 Eigen vermogen                        20
Niet opgenomen kredieten        40 Niet opgenomen kredieten    7,5
Uitzettingen (realiseerbaar
binnen drie maanden) 161,5
416,5 416,5
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De liquiditeitssituaties worden in de Duitse literatuur reeds zeer lang als
analyse-instrument gebruikt, vooral in verband met de rendementsana-
lyse.1 Voor wat betreft het liquiditeitsonderzoek en het verband tussen
uitzettingen en vermogensbestanddelen, kunnen de liquiditeitssituaties
op het eerste gezicht een interessant analyse-instrument lijken. In werke-
lijkheid bieden zij geen enkele complementaire informatie in vergelijking
met het liquiditeitsschema waaruit zij werden gelicht.
De liquiditeit moet globaal bestudeerd worden en niet fractioneel. De
ongelijkheid van de uitzettingen en vermogensbestanddelen in de periode
binnen een jaar, of, m.a.w. de incongruentie van deze liquiditeitssituatie,
kan principieel niet gerectificeerd worden zonder rekening te houden
met de repercussies op andere liquiditeitssituaties.
Tussen vermogensbestanddelen en uitzettingen kan een direct verband
bestaan. Dit is namelijk het geval telkens wanneer de bank een bedrag
opneemt voor een bepaalde periode en het voor dezelfde periode uitzet.
Deze verrichtingen, die doorgaans in de arbitrage-afdeling tot stand
komen, kunnen eventueel gepaard gaan met deviezentransacties. Voor
zover een uitzetting de identificeerbare uitzetting van een bepaald ver-
mogensbestanddeel vertegenwoordigt en het bedrag en de vervaldag van
de uitzetting en het vermogensbestanddeel identiek zijn, bestaat er in
principe geen liquiditeitsprobleem. De liquidatie  van de belegging  dekt
in dit geval, voor wat tijdstip en bedrag betreft, de terugbetaling van het
vermogensbestanddeel. Zowel voor de belegging als voor het vermogens-
bestanddeel vallen in deze gevallen de materiele en de formele vervaldag
samen. Het is daarom onnodig dergelijke uitzettingen en vermogensbe-
standdelen samen te behandelen - voor wat betreft het onderzoek van de
liquiditeit - met uitzettingen en vermogensbestanddelen waartussen geen
directe relatie bestaat. Voor dergelijke activa en passiva is het onnodig
en vaak zelfs misleidend een relatie vast te leggen met behulp van een
liquiditeitsschema. Daarom moeten voor de opstelling van het liquidi-
teitsschema de activa en passiva, waartussen een reele directe relatie
bestaat, afgezonderd worden. In het eenvoudigste geval betreft dit ver-
richtingen, zoals reeds aangehaald, waarbij 66n bepaald deposito uitgezet
wordt in een bepaald activa-onderdeel.
In sommige gevallen kan de directe relatie ook bestaan tussen groepen
van activa en 66n of meer passiva-elementen of -rubrieken. Een bank
kan b.v. besluiten haar spaardeposito's in bepaalde activa uit te zetten
en het beheer van deze deposito's te scheiden van het beheer der andere
vermogensbestanddelen.
De activa en passiva waartussen een directe relatie bestaat worden
gegroepeerd naar hun aard en in partiale balansen opgenomen. De par-
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tiifle balansen onderscheiden zich van de liquiditeitssituaties door hun
financiale zelfstandigheid. D.w.z. dat het principieel mogelijk is de activa
en passiva van een partiale balans op gelijke wijze, qua termijn en volu-
me, te wijzigen zonder hierdoor een wijziging in de andere partiale ba-
lansen noodzakelijk te maken. Indien uit de globale balans op deze wijze
activa en passiva worden afgezonderd in partiEle balansen, dan vormen
de overblijvende activa en passiva per definitie ook een partiBle balans.
De samenstelling van partiele balansen gaat daarom methodologisch
vooraf aan de samenstelling van liquiditeitssituaties.
6.3 De incongruentie van de liquiditeitssituaties
De ongelijkheid tussen de activa en passiva van 66n zelfde liquiditeits-
situatie is niet toe te schrijven aan een foutieve beoordeling van de liqui-
diteitstermijnen in de loop van de periode. De vaststelling van de liqui-
diteitstermijn geschiedt in het licht van de verwachte geldstromen, die
uiteraard onzeker zijn. Het heeft geen zin na afloop van een periode de
liquiditeitstermijnen vast te stellen die beantwoord zouden hebben aan
de reale geldstromen. Een liquiditeitsschema uitgaande van reele geld-
stromen, i.p.v. de verwachte geldstromen, zou normaal een te liquide
activastructuur aan het licht brengen. De voorzichtigheid vereist nu een-
maal dat de bank bij de structurering van haar activa een slag om de
arm houdt. Een dergelijk liquiditeitsschema mag daarom niet gebruikt
worden om de structuur van de activa te beoordelen. Aangezien een
liquiditeitsschema steunt op verwachtingen en derhalve essentieel steeds
subjectief is, wordt een beoordeling van een liquiditeitsschema volgens
objectieve maatstaven uitgesloten. Elk alternatief liquiditeitsschema dat
ter vergelijking wordt gehanteerd is evenzeer subjectief en dus geen ob-
jectieve norm. De incongruentie ontstaat dan ook niet door een herver-
deling ex post van de activa en passiva volgens objectieve liquiditeits-
criteria, maar door een afwijking tussen enerzijds de activastructuur die
aan de verwachte liquiditeitsvereisten voldeed en anderzijds de activa-
structuur die in werkelijkheid tot stand is gekomen.
De incongruentie kan verklaard worden door factoren die praktisch
onvermijdelijk zijn bij het beheer van de uitzettingen en vermogensbe-
standdelen en/of de consequentie zijn van een bepaalde beleggingspoli-
tiek. Het is zeer moeilijk, zo niet uitgesloten, de structuur van de activa
steeds zo aan te passen, dat alle liquiditeitssituaties aan het einde van
elke dag in evenwicht zijn; temeer daar de verschillende liquiditeits-
situaties tot op zekere hoogte onderling afhankelijk zijn. Een afwisse-
ling tussen overschotten en tekorten van de activa t.o.v. de passiva voor
de verschillende termijnen leidt natuurlijk tot compensaties in de gemid-
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delde liquiditeitssituaties, berekend op grond van de dagehjkse liquidi-
teitssituaties in de loop van een periode. Toch zou een congruentie in
elk van de gemiddelde liquiditeitssituaties toevallig zijn en zij zal zeker
niet bereikt worden indien de bank wel kortstondige liquiditeitsover-
schotten aanvaardt, maar geen kortstondige liquiditeitstekorten, zodat
zelfs geen compenserende invloeden mee spelen. Er kan ook door de
bank een beleggingspolitiek gevoerd worden waarbij door overinvestering
op kortere termijn en onderinvestering op langere termijn fondsen ter
beschikking worden gehouden om aan verzoeken tot opening van nieuwe
kredieten ill de toekomst te voldoen.2 Het rendementsverlies dat uit deze
politiek voortvloeit, dient dan in principe ook toegerekend te worden aan
de activarubrieken die het voorwerp zijn van dergelijke prognoses. Een
moeilijkheid ligt wel bij de toerekening van deze kosten aan de verschil-
lende periodes, omdat de verwachte kredietaanvragen zowel in de be-
studeerde periode als in latere periodes gesitueerd kunnen zijn.
7. CONFRONTATIE MET DE GELDENDE LIQUIDITEITSTHEORIEEN
1.1   De  gouden  bankregel  en zijn  evolutie
In het midden van de 19e eeuw formuleerde Hui)ner de liquiditeitsver-
eisten voor depositobanken op een zeer voorzichtige wijze. Hij poneerde
dat 'Der Kredit welchen eine Bank geben kann, ohne Gefahr zu laufen,
ihre Verbindlichkeiten nicht erfullen zu kannen, muss nicht nur im Be-
trage, sondern auch in Qualitlit dem Kredite entsprechen, welchen sie
geniesst'.1
Bijna alle auteurs hebben zich aan deze grondregel gehouden bij hun
bespreking van de liquiditeitsvereisten. De evolutie van de liquiditeits-
theoriean heeft zich in de grond geconcentreerd rond de betekenis van
het woord 'kwaliteit' in zijn betrekking tot de liquiditeit. Hubner hield
zich aan de formele termijnen. In deze opvatting konden de contractueel
dagelijks opvraagbare deposito's slechts uitgezet worden in contractueel
dagelijks realiseerbare activa. Na korte tijd werd de fundamentele irre-
levantie van de formele termijnen ingezien en werd het criterium gezocht
in de materiEle termijnen. Ook al is een uitzetting contractueel invorder-
baar op een bepaalde dag, dan blijft het steeds mogelijk dat een debiteur
op die dag zijn schuld nog niet kan terugbetalen. Ook al zijn zichtdeposi-
to's steeds opvraagbaar, toch hadden de bankiers al gauw opgemerkt dat
slechts een betrekkelijk klein deel der doposito's werkelijk teruggetrokken
werd bij de normale dagelijkse bankverrichtingen.2 Verder werd erop ge-
wezen dat voor de liquidatie van de uitzetting niet alleen de materiale
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vervaldag belangrijk was, doch ook de eventuele mobilisatiemogelijk-
heden.3 Op deze wijze gold reeds in de negentiende eeuw het termijn-
evenwicht op grond van de materiEle termijnen als basisprincipe van de
bankliquiditeit in de theorie.4
1.2  De  ratio's
a. Primaire ratio's
De vaststelling dat slechts een deel van de dagelijks opvraagbare depo-
sito's werkelijk werd opgevraagd en dat ondanks de contractuele moge-
lijkheden een ruim deel van de deposito's praktisch permanent aan de
bank werd toevertrouwd, heeft geleid tot het vastleggen van ratio's. De
bekendste zijn die gehanteerd door Engelse banken. Deze moeten 8 %
van hun totale deposito's in de vorm van kasvoorraad, centrale bank-
tegoe(len en gelijkwaardige activa aanhouden. Daarenboven wordt 6,5 A
9 % in de daggeldmarkt geplaatst ('at call or very short notice in the
discount market')  en   17  A  20  % in geldmarktbeleggingen, voornamelijk
'Treasury bills' en in mindere mate handelswissels.5
In de Verenigde Staten worden ook verschillende primaire ratio's ge-
bruikt: de 'legal reserve' ratio; de 'loan-deposit' ratio; de 'short-term
liquid asset' ratio; de 'deposit shrinkage' ratio; enz.6
De primaire liquiditeitsratio's benadrukken meestal de liquiditeit op
korte termijn. Zij houden slechts rekening met een onderdeel - zij het
een belangrijk deel - van de vermogensbestanddelen in de ruimste zin
van het woord (inclusief de niet opgenomen kredieten) die tot opvra-
gingen kunnen aanleiding geven: nl. de deposito's. Doch ook langs de
actiefzijde is de benadering fractioneel, daar zij doorgaans slechts be-
paalde uitzettingen op korte termijn in de ratio opnemen.
Deze beperkingen van de primaire liquiditeitsratio's blijken zeer dui-
delijk wanneer hun elementen vergeleken worden met een liquiditeits-
schema.
Wanneer het ratio's betreft opgelegd door de overheid, staat men
steeds voor een toestand waarin een algemene regel toegepast wordt op
bijzondere gevallen, aangezien de samenstelling van de betreffende ru-
brieken bij de banken onderling kan verschillen.
b. Complexe ratio's
De zeer fractionele benadering van de liquiditeitsvereisten in het systeem
van de primaire ratio's wordt verbeterd in de systemen van de complexe
ratio's. In deze systemen worden verschillende vermogensbestanddelen
vergeleken met verschillende uitzettingen. Een voorbeeld hiervan is de
ratio van de speciale liquiditeit, gehanteerd door de Belgische Bankcom-
missie, waarin als elementen worden opgenomen:7
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A. Teller (uitzettingen) 8
1.  Kas, postrekening en centrale bank;
2. Daggeld;
3. Bankiers (dadelijk opvraagbaar tegoed in het binnenland minus wis-
sels ter incasso);
4. Herdisconteerbare wissels in portefeuille; 9
5.   Wissels in portefeuille, geaccepteerd  door  de  bank  of door andere
banken en herdisconteerbaar bij de centrale bank (looptijd maximaal
120 dagen);
6. Mobilisatiemogelijkheden van schatkistpapier en overheidsfondsen
op korte termijn.
B. Noemer (vermogensbestanddelen)
1. Niet gewaarborgd daggeld;
2. Bankiers (dadelijk opvraagbaar tegoed minus wissels ter incasso);
3. Dadelijk opvraagbare deposito's en crediteuren;
4. Andere te betalen waarden op korte termijn (maximaal 30 dagen)
verminderd met het kleinste van de volgende twee bedragen: a. te be-
talen bedragen (BF) uit hoofde van aankopen van deviezen; b. te
ontvangen bedragen (BF) uit hoofde van verkopen van deviezen.
De Belgische Bankcommissie heeft zelf de relativiteit van de complexe
ratio's erkend. Zij veronderstelt dat elke bank 'ongetwijfeld interne even-
wichtsnormen en namelijk ook maatstaven voor de liquiditeit... (heeft)
vastgelegd die precies aangepast zijn aan haar eigen karakter'.10 De crea-
tie van de complexe ratio's beantwoordt alleen aan de opvatting dat er
'ten behoeve van de Bankcommissie, meer algemene en zoveel als moge-
lijk gelijkvormige verhoudingsformules (moeten) bestaan, die geacht
worden bij benadering een aanwijzing te verstrekken door middel van
een geijkte meting en die een vertrekpunt bieden voor een vergelijkende
en voornamelijk dynamische beoordeling van de structuur van de
banken: 11. 12
Dergelijke ratio's zijn eerder een instrument voor een 'control by ex-
ception', d.w.z. telkens wanneer zich een belangrijke wijziging in de ratio
voordoet, kan men de determinerende elementen opzoeken en nagaan of
deze ook de liquiditeit gewijzigd hebben. De moeilijkheden bij het ge-
bruik van deze ratio's zijn van tweeBrlei aard.
Wijzigingen in de ratio's door verschuivingen in de beleggingen of de
vermogensbestanddelen tussen rubrieken die al dan niet in de ratio wor-
den opgenomen, hoeven de liquiditeit niet noodzakelijkerwijs te bein-
vloeden, terwijl de ratio constant kan blijven als de liquiditeit zich wij-
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zigt, omdat zowel de teller en de noemer van de ratio als elk van de op-
genomen rubrieken qua liquiditeit een heterogeen geheel kunnen ver-
tegenwoordigen.
Verder mag men ook niet uit het oog verliezen dat het ideale percen-
tage van de ratio moeilijk vast te stellen is voor verschillende banken die
elk een verschillende evolutie kunnen doormaken. Er gaat een psycho-
logische invloed uit van het gemiddelde percentage bereikt door het glo-
bale banksysteem, hetgeen voor sommige banken te gunstig en voor an-
dere te ongunstig kan zijn.
1.3  De  directe  relaties
In sommige banken worden in de loop der jaren impliciete of expliciete
beleidsregels ontwikkeld, waardoor bepaalde vermogensbestanddelen
slechts geinvesteerd mogen worden in bepaalde uitzettingen, waarvoor
percentages worden vastgesteld. Dit is in feite een verdere ontwikkeling
van de metho(le der ratio's, voor zover voor bepaalde uitzettingen ratio's
worden vastgesteld. In die zin werd vooropgesteld dat zichtdeposito's
niet geschikt waren voor de financiering van investeringskredieten op
middellange en lange termijn,13 doch dat hiervoor termijndeposito's
moesten worden aangetrokken of dat obligaties geamitteerd moesten
worden.
Deze principiEle benadering van het liquiditeitsprobleem houdt onvol-
doende rekening met de reEle opvraag- en realisatiestructuur, door zich
te sterk vast te houden aan de formele termijnen. Door het volgen van
deze politiek mist de bank de exploitatie van de substitutiemogelijkheden
geboden in het kader van de liquiditeitstermijnen, zoals deze blijken uit
een liquiditeitsschema. De directe relaties betekenen in de grond de
ckatie van partiale balansen daar waar deze niet altijd gerechtvaardigd
kunnen worden.
1.4  Dynamische  en  statische  liquiditeit
De gouden bankregel zoals Hiibner hem formuleerde en interpreteerde,
steunde op de visie dat de balanscijfers geldstromen vertegenwoordigen.
Wanneer hij poneerde dat de dadelijk opvraagbare passiva geinvesteerd
moesten worden in dadelijk realiseerbare uitzettingen, dan bleek hieruit
duidelijk dat voor hem de bedragen van deze passiva en activa in de
eerste plaats geldstromen vertegenwoordigden. Hetzelfde gold voor de
andere termijnen. De vervanging van de formele termijnen door de ma-
teriBle als norm voor de liquiditeit leidde tot een schijnbaar meer statische
benadering van het liquiditeitsprobleem. Centraal stond de balansstruc-
tuur die essentieel gebonden was aan een bepaald tijdstip. Dit laatste
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verband beperkte volgens sommige auteurs de waarde van deze benade-
ring, die zij statisch noemden.14 Zij stelden voorop dat de liquiditeit daar-
enboven vereiste dat de inkomende en uitgaande geldstromen in even-
wicht waren of dat de inkomende de uitgaande overtroffen. Dit laatste
zou een vereiste zijn voor een dynamische liquiditeit.
Volgens sommige auteurs zou er aldus een dualiteit bestaan in de
liquiditeit voor zover deze zowel statisch als dynamisch kan zijn. Hart-
mann meent dat het liquiditeitsprobleem 'unter zwei eng zusammenhan-
genden Aspekten betrachtet werden muss:
1.     Schaffung bzw. Erhaltung und Verbesserung einer als giinstig   zu
bezeichnenden Liquiditiitsstruktur (statische Liquiditiit) als Grund-
lage und Voraussetzung, fur
2.  die Aufrechterhaltung der Synchronisation der beiden einander ent-
gegengesetzten ZahlungsstrOme - hinsichtlich des Kassakontos sogar
in jedem Augenblick - (dynamische Liquiditiit)'.15
Deze laatste opgave zou uitgevoerd moeten worden bij de gelddispo-
sitie op korte termijn. Op haar beurt zal deze gelddispositie op korte ter-
mijn de liquiditeitsstructuur (statische liquiditeit) enigermate beTnvloeden.
In deze opvatting wordt de liquiditeitsanalyse gesplitst in een voorraad-
analyse (de statische balansstructuur) en een stroomanalyse (de dyna-
mische geldstroomsynchronisatie). Naar onze mening wordt hier een
dualiteit vooropgesteld die in werkelijkheid niet bestaat.
De tegenstelling statische-dynamische liquiditeit beantwoordt niet
aan een realiteit. Men heeft twee fasen van het liquiditeitsonderzoek be-
handeld als twee min of meer parallelle benaderingen die, vanuit ver-
schillende uitgangspunten, samen het globale liquiditeitsprobleem situe-
ren. Uit het voorafgaande betreffende de dagelijkse en permanente li-
quiditeit, en betreffende de opstelling van het liquiditeitsschema moet dit
wel duidelijk zijn.
De verzekering van de bankliquiditeit vereist alleen dat de ontvangsten
op elk ogenblik de uitbetalingen overtreffen of eraan gelijk zijn. Als ana-
lytisch hulpmiddel bij het onderzoek van de geldstromen zal men deze
laatste groeperen volgens boekhoudkundige rubrieken. Voor elke rubriek
wordt een prognose gemaakt van het verschil tussen de ontvangsten en
de uitbetalingen per periode. De geldstromen verwacht in de langste of
laatste periode (in ons liquiditeitsschema 'na 66n jaar') worden gelijkge-
steld aan het verschil tussen enerzijds het saldo van de rubriek bij het
opmaken van het liquiditeitsschema en anderzijds de som van de ver-
wachte netto uitbetalingen in de voorgaande perio(les. Het liquiditeits-
schema is derhalve niet 'statisch', doch 'dynamisch', en er is geen dub-
bele benadering mogelijk. 16
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Wel kan de vraag gesteld worden of het liquiditeitsschema voldoende
dynamisch is en of men in het schema de netto ontvangsten niet zou
moeten opnemen aan de vermogenszijde en de netto uitbetalingen aan
de beleggingszijde. M.a.w., houdt het liquiditeitsschema voldoende reke-
ning met de expansie van de balansrubrieken op lange termijn? In dit
verband zien wij beheersobjectieven die moeilijk op geintegreerde wijze
in 66n schema uit te drukken zijn. Enerzijds is er de planning op lange
termijn, waarbij gezocht wordt naar een evenwichtige groei van beleg-
gingen en vermogensbestanddelen, en anderzijds het liquiditeitsbeheer,
waarbij gestreefd wordt naar de dekking van alle uitbetalingen.
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II. Het kredietrisico
8. HET ACTIEVE EN HET PASSIEVE KREDIETRISICO
8.1 Het actieve kredietrisico
Indien de kredietnemer de verplichting tot volledige terugbetaling van
het krediet en tot betaling van de berekende interesten en provisies op
de vervaldag niet nakomt, ontstaat voor de bank een verlies. De moge-
lijkheid van dergelijke verliezen vertegenwoordigt het actieve krediet-
risico.
De mogelijke verliezen omvatten: 1. het niet terugbetaalde decl van
het krediet; 2. de nog af te rekenen interesten en provisies; 3. de admi-
nistratiekosten die specifiek verbonden zijn aan het beheer van een
noodlijdend krediet en 4. de eventuele ermee verbonden proceskosten.
Het actieve kredietrisico moet in een consequente definitie ook de ad-
ministratieve kosten en de proceskosten omvatten, ontstaan uit het be-
heer van twijfelachtige kredietdossiers. Deze kosten vertegenwoordigen
immers principieel een alternatief voor het verlies van de schuldvordering
of een deel ervan.
Het actieve kredietrisico veronderstelt van de kant van de bank een
systematisch risicobeleid, gericht op de verzekering van een aanvaard-
baar evenwicht zowel tussen de actieve kredietrisico's en de daarmee
overeenkomende risicopremies, als tussen deze risico's en de risico-
reserve beschikbaar voor het dekken van eventuele verliezen.
De problemen betreffende enerzijds de aard en de berekening van de
risicopremies en anderzijds de omvang en de functie van het eigen ver-
mogen zullen in de volgende hoofdstukken behandeld worden.
8.2 Het passieve kredietrisico
Het passieve kredietrisico wordt gedefinieerd als de mogelijkheid 'dass
Bankguthaben, also Kredite die die Bank in Anspruch genommen hat,
Uber das filr die Bank ertri:gliche Mass hinaus zuriickgezogen werden'.1
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Op een minder genuanceerde wijze zou het passieve kredietrisico om-
schreven kunnen worden als de mogelijkheid dat de bank illiquide is.
'Illiquiditeit' heeft twee verschillende betekenissen. Het kan zowel de
situatie van een bank aanduiden die haar betalingen moet staken omdat
de haar overblijvende beleggingen niet onmiddellijk realiseerbaar zijn,
als de situatie van een bank die liquiditeitstekorten 2 voorziet zonder dat
daarom haar betalingen thans reeds gestaakt behoeven te worden. Alleen
in het tweede geval is er een risico; in het eerste geval is er geen moge-
lijkheid maar een zekerheid. Het passieve kredietrisico is zowel naar zijn
aard en als naar zijn consequenties verschillend van het actieve krediet-
risico. Het passieve kredietrisico mag principieel niet aanvaard worden
door de bank en kan niet gecompenseerd worden door risicokosten of
reserves.
Zimmerer heeft in verband met de vermogensbestanddelen drie risico's
onderscheiden: het 'koersrisico' bij vermogensbestanddelen in eigen of
vreemde valuta uitgezet in een andere valuta; het 'koopkrachtrisico' dat
ontstaat door de koopkrachtwijziging van het vreemde vermogen, maar
geneutraliseerd wordt door een analoge evolutie bij de uitzettingen, en
het 'terugtrekkingsrisico' dat ontstaat uit de terugtrekkingen op de con-
tractuele vervaldag.3
Het koersrisico is een reEel risico. Het kan vermeden worden door de
aankoop of verkoop op termijn van de deviezen. Het verschil tussen de
contantkoers en de termijnkoers vertegenwoordigt een verzekerings-
premie. Deze verzekeringspremie is positief als er een verlies is bij de
dekking op termijn, en negatief als er een winst is. In beide gevallen
moet zij aan de rentemarge toegerekend worden. Wanneer de bank bij
haar uitzettingen een koersrisico neemt, dan kan dit evenwel moeilijk
toegerekend worden aan het vermogensbeheer. Het beheer van de devie-
zenpositie is zowel functioneel als boekhoudkundig een zelfstandige acti-
viteit, waarvan de resultaten, positieve en negatieve, toegerekend worden
aan de deviezentransacties. Indien vermogensbestanddelen uitgezet wor-
den in een andere valuta zonder dekking op termijn, dan dient voor een
juiste resultatentoerekening het fictieve report of deport toegerekend te
worden aan de resultaten van vermogensbeheer en het verschil tussen
enerzijds dit fictieve report of deport en anderzijds het koersverschil bij
de liquidatie van de transactie, toegerekend aan de resultaten van devie-
zenverrichtingen. Een voorbeeld kan dit verduidelijken.
Een bank ontvangt van een correspondent een termijndeposito van
BF 14.750.000 voor een termijn van 1 jaar en tegen een rente van 10 %.
Bij een contantkoers van de gulden van BF 14,75 en een report voor
termijnverkopen van guldens op 1 jaar van BF 0,20 wenst de bank dit
50
deposito  uit te zetten in guldens tegen een rente  van  9  % .  Na  66n  jaar
kan de volgende afrekening opgesteld worden:
Terug te ontvangen: (de guldens werden op termijn verkocht)
Kapitaal Fls   1.000.000
Interest Fls 90.000





Winst (rentemarge) BF 70.500
Indien de bank de guldens niet op termijn verkoopt en de contantkoers
van de gulden bij de afrekening BF 14,80 zou bedragen, dan dient het
resultaat als volgt gesplitst te worden:
Terug te ontvangen: Fls 1.090.000 8 14,95 BF 16.295.500
Terug te storten: BF 16.225.000
Rentemarge: BF 70.500
Verlies op deviezentransacties: Fls 1.090.000 A 0,15 -BF 163.500
-BF 93.000
Het  koersrisico dat resulteerde  in een verlies van BF 163.500 mag  niet
toegerekend worden aan het vermogensbeheer, maar maakt deel uit van
de resultaten van deviezenverrichtingen.
Het koopkrachtrisico is, tenzij bij praktisch onbestaande geindexeerde
vermogensbestanddelen, een fictief risico voor wat betreft het vreemde
vermogen. De koopkrachtvermindering van het geld is daarentegen een
zeer reEel probleem bij het beheer van het eigen vermogen. De voort-
durende koopkrachtvermindering van het geld hoeft hier niet statistisch
bewezen te worden; het is een algemeen aanvaard feit. Het probleem is
niet kwalitatief, doch kwantitatief. Het staat namelijk niet vast met welk
percentage de koopkracht van het geld in de toekomstige periodes zal
verminderen, terwijl ook over de voorbije periodes discussie kan ont-
staan betreffende de aan te nemen basisindex. In het industriele bedrijf
wordt het bedrijfseconomische probleem, voortvloeiend uit de koop-
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krachtvermindering van het geld, zo niet volledig dan toch grotendeels
opgelost door de toepassing van de theorie van de vervangingswaarde,
waardoor de niet verteerbare winst kan worden vastgelegd. Ter beveili-
ging tegen de koopkrachtvermindering kan de bank, in het kader van de
normale bankactiviteiten, haar eigen vermogen slechts beleggen in onroe-
rende goederen, meubilair en materieel, en in sommige landen in aan-
delen en/of converteerbare obligaties. Traditioneel vertegenwoordigen
deze uitzettingen evenwel slechts een decl van het eigen vermogen.4
Het terugtrekkingsrisico kan, volgens Zimmerer, in de Verenigde
Staten gedekt worden door risicokosten in de vorm van een verzeke-
ringspremie of door een hogere rente zoals bij de termijndeposito's.
Zimmerer maakt echter een fout wanneer hij denkt dat de Federal Depo-
sit Insurance Corporation de banken tegen liquiditeitsrisico's dekt; zij
dekt, integendeel, de depositohouders tegen het bankrisico.5 De rente-
verhoging, naarmate de depositotermijnen langer worden (hetgeen niet
altijd het geval is), vertegenwoordigt geen eigenlijke risicopremie. De
terugtrekking wordt alleen contractueel uitgesteld, ze wordt niet uitge-
sloten.
Het onderscheid bij het kredietrisico tussen een passief en een actief
kredietrisico, dat door sommige Duitse auteurs gepropageerd wordt,
werkt tamelijk verwarrend. Wij zijn de mening toegedaan dat het ter-
minologisch beter is alleen in verband met het actieve kredietrisico over
kredietrisico te spreken, omdat alleen in dit geval een reEel risico bestaat
bij een rationeel beleid.
Illiquiditeit en koersverliezen bij uitzettingen kunnen bij een rationeel
beleid nauwelijks ontstaan, terwijl de actieve kredietrisico's bij een ratio-
neel beleid niet vermeden kunnen worden. Het begrip 'passieve krediet-
risico's' - dat in 66n adem genoemd wordt met de actieve krediet-
risico's - is misleidend.
9. HET RISICOBELEID
9.1   Oorsprong  van  het  risico
Bij kredietverlening aan ondernemingen ontstaat het risico primair uit
verliezen van de onderneming, die haar eigen vermogen te boven gaan.
Secundair ontstaat het als gevolg van bevoorrechting van andere schuld-
eisers en/of een onvoldoende of onbestaande bevoorrechting van de
eigen vordering.
De beoordeling van de kredietwaardigheid van een onderneming be-
rust in hoofdzaak op een onderzoek van enerzijds een statisch element,
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nl. de balanssituatie, en anderzijds een dynamisch element, nl. de balans-
ontwikkeling.
De terugbetaling van kredieten is slechts mogelijk door de liquidatie
van activa, die niet noodzakelijkerwijs de activa zijn waarvan de aan-
schaffing door de kredieten, en/of door de aantrekking van nieuwe kre-
dieten, werd gefinancierd. Dit laatste geschiedt b.v. wanneer een bank
een overbruggingskrediet verleent ter financiering van de bouw van een
industrieel complex, dat na zijn voltooiing voor het totale bedrag ge-
financierd wordt door een langlopend krediet, verleend door een ge-
specialiseerde instelling.
In eerste instantie moet bij de risicobeoordeling nagegaan worden
hoeveel het eigen vermogen van de kredietnemer minimaal bedraagt. Als
criterium hiervoor geldt het verschil tussen enerzijds de liquidatiewaarde
van activa en anderzijds het vreemde vermogen. Deze liquidatiewaarde
kan zowel fractioneel - door optelling van de opbrengsten bij liquidatie
van de verschillende activa onder aftrek van het vreemde vermogen -
als globaal, d.w.z. aan de hand van de liquidatiewaarde van het bedrijf
in zijn geheel, geschat worden.
Het minimale eigen vermogen evolueert evenwel onder invloed van de
resultaten. Vandaar dat in de risicobeoordeling ook dynamische elemen-
ten betrokken zullen worden. De uiteindelijke bedoeling bij een dyna-
misch onderzoek is steeds, in een of andere vorm, balansprojecties te
maken voor 66n of meer tijdstippen in de loop van de krediettermijn.
De bank kan het risico bij de kredietverlening nog beperken door
zekere waarborgen. Zij kan zowel activa van de kredietnemer in waar-
borg nemen als de waarborg van een derde vereisen. Bij het bevoor-
rechten van schuldvorderingen doen zich juridische en bedrijfsecono-
mische problemen voor. Het voorrecht moet gehanteerd worden volgens
de wettelijke beschikkingen en mag niet uitgehold worden door clausules
die een snelle en daadwerkelijke uitoefening van het voorrecht in de weg
staan; bovendien moet het een economische waarde hebben in verhou-
ding tot de gewenste zekerheid.
Uit de ervaring werd een aantal normen afgeleid waaraan de solvabili-
teit van de kredietnemer getoetst kan worden. Deze normen zijn veelal
subjectieve maatstaven voor objectieve feiten. Het is niet mogelijk op
objectieve wijze vast te stellen welke criteria gerespecteerd moeten wor-
den opdat een onderneming solvabel zou zijn. Daarom zal de beoordeling
van de solvabiliteit, bewust of onbewust, doorgaans berusten op objec-
tieve gegevens, waartussen een verband wordt gelegd dat subjectief ge-
interpreteerd wordt. De subjectiviteit doet zich zowel in de beoordeling
van de verhoudingen voor als in de keuze van de relevant geachte ver-
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houdingen. Risicobeoordeling kan geschieden op grond van voorafgaan-
de statistische en mathematische studies, en kan uitgevoerd worden b.v.
met behulp van zeer ingewikkelde computerbewerkingen. Daar echter
zowel de keuze van de bestudeerde grootheden en verhoudingen als de
keuze van de aan te houden verhoudingen en hun begrenzingen - hoe
subtiel ook de tussenschakels van de redenering mogen zijn - subjectief
zijn, blijft ook de risicobeoordeling uiteraard steeds subjectief. Zelfs in
de meest ingewikkelde formules is er plaats voor optimisme en pessimis-
me. Het gevaar schuilt niet zozeer in de subjectiviteit van de formules,
als wel in een mogelijk te vergaand automatisme bij de toepassing ervan.
Het risico is latent bij elke kredietverlening. Het vindt zijn oorsprong
in een vooraf niet aanwijsbare insolvabiliteit van de kredietnemer, in een
beleidsfout van de kredietgever of in een onvolledige beoordeling op
grond van een vereenvoudiging van het onderzoek.
Hoe degelijk het kredietonderzoek bij de opening van het krediet, en
daarna bij de regelmatige herzieningen voor de verlenging van het kre-
diet, ook mogen zijn, toch kunnen zich gevallen voordoen waarin door
volkomen onvoorzienbare ontwikkelingen in of buiten de onderneming,
deze insolvabel wordt.
In sommige gevallen kan de kredietgever deze overmacht niet inroe-
pen en moet vastgesteld worden dat de insolvabiliteit van de krediet-
nemer tot op zekere hoogte reeds bij de kredietopening te voorzien was.
In dit geval ligt de oorzaak bij een beleidsfout tijdens het kredietonder-
zoek, hetzij in de aanpak, hetzij in de uitwerking ervan. Ongelukkig ge-
noeg voor de kredietgevers komen deze fouten pas na enige tijd tot
uiting, zodat, voor zover het systematische fouten betreft, de kredietgever
zich niet geplaatst ziet tegenover 66n insolvabel debiteur, maar tegen-
over verscheidene. Deze verliezen volgen dan meestal kort na elkaar.
Dit is heel normaal. Wanneer het eerste verlies duidelijk wordt, bemerkt
de directie haar fouten bij het kredietonderzoek. Zij zal dan vaststellen
dat zij dezelfde fouten mogelijk systematisch gemaakt heeft. In dit laatste
geval ontdekt zij dat verschillende van haar kredietnemers slechts voort-
bestaan dank zij haar krediet. Een ommekeer in haar kredietpolitiek
brengt dan vaak de latente insolvabiliteit van deze kredietnemers aan
het licht.
Het kredietonderzoek vereist de medewerking van specialisten, zodat
hierbij rekening gehouden moet worden met administratieve kosten. 1
Naarmate het kredietonderzoek wordt uitgebreid, vermindert principieel
het risico, maar worden de administratieve kosten hoger. Dit brengt het
probleem van het evenwicht tussen de marginale vermindering van de
risico's en de marginale toename van de administratieve kosten met zich
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mee. Vanaf een bepaalde fase in het kredietonderzoek is het efficienter
het onderzoek niet verder uit te breiden, omdat de grotere administra-
tieve kosten de potentiele verliezen uit het vermeden risico te boven
gaan. Dit fenomeen zal zich vooral voordoen bij kleine kredieten, zoals
b.v. financieringscontracten met particulieren.
Het kredietonderzoek zal, zoals hierboven reeds aangeduid, voor-
namelijk bedrijfseconomisch en juridisch gericht zijn. Op het bedrijfs-
economische vlak zal de aandacht in de eerste plaats uitgaan naar de
structuur en de ontwikkeling van het bedrijf en zijn plaats in de bedrijfs-
tak waartoe het behoort. Ook de structuur en de ontwikkeling van de
betreffende bedrijfstak zullen hierbij aan bod moeten komen. Meer juri-
disch-bedrijfseconomisch gericht is de studie van de waarde van de even-
tuele vordering bij een gedwongen liquidatie van het bedrijf. Dit alles kan
onderzocht worden aan de hand van objectieve feiten die met behulp
van ratio's geYnterpreteerd kunnen worden. De kredietwaardigheid van
een bedrijf is evenwel ook in belangrijke mate afhankelijk van de kwaliteit
van de directie. De economische evolutie verloopt zo snel dat van de
onderneming een voortdurende aanpassing en reorganisatie wordt ver-
eist. Deze aanpassing en reorganisatie moeten gestimuleerd en geleid
worden door de directie van de onderneming. Wanneer de directie hierbij
in gebreke blijft, kan het gezondste bedrijf na korte tijd in moeilijkhe(len
komen.
Het voorgaande heeft hoofdzakelijk betrekking op ondernemingen.
Banken verstrekken ook krediet aan overheidslichamen en particulieren.
Ook hieraan kan een risico verbonden zijn.
Aan nationale staatsfondsen, d.w.z. van het land waarin de bank haar
activiteiten uitoefent, is in de praktijk voor banken geen solvabiliteits-
risico verbonden.
Indien de overheid om een bijzondere reden een deel van de staats-
schuld niet kan terugbetalen, is zij moreel verplicht tot bijzondere be-
schermingsmaatregelen t.o.v. de banken. Wegens het relatief belangrijke
aandeel van de overheidsfondsen in de activa van de banken, zou een
groot waardeverlies van de overheidsfondsen het hele bankwezen ont-
redderen. Indien de overheid in de zeer uitzonderlijke situatie zou ver-
keren dat zij haar schulden niet kan aflossen, dan moet zij de banken
noodgedwongen te hulp komen met ruime beleningsmogelijkheden bij de
centrale bank of gelijkwaardige oplossingen. Hierdoor zal de theoretische
waarde van de obligaties, in het bezit van de banken, niet verminderen.
T.o.v. obligatieleningen van andere landen of van de lagere overheid,
heeft de nationale overheid, voor zover deze leningen niet door haar ge-
waarborgd zijn 2, niet de morele verplichting tot hulpverlening. Het ach-
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terwegeblijven van terugbetaling leidt dan tot koersdalingen, waarmede
de banken noodgedwongen rekening moeten houden bij de waardering
van hun effectenportefeuille, zodat verliezen geabsorbeerd moeten wor-
den. In deze laatste gevallen moet het kredietonderzoek zich toespitsen
op de studie van de ontvangsten en uitgaven van de emittent.
Bij kredieten aan particulieren vindt het risico zijn oorsprong in een
overdreven schuldaccumulatie in verhouding tot zijn inkomsten en/of in
oneerlijkheid van de kredietnemer. Het onderzoek zal dan ook de be-
trouwbaarheid, het bezit, de schulden en de inkomsten van de krediet-
nemer aan het licht moeten brengen.
9.2    Hoofdnormen  van   het  risicobeleid
Bij haar risicobeleid moet de bank er zich enerzijds van vergewissen dat
de genomen risico's gecompenseerd worden door een meeropbrengst die
een risicopremie vertegenwoordigt, en anderzijds dat zij de genomen
risico's kan dragen, d.w.z. dat de verhouding tussen de risico's en de
reserves waarmede de risico's gedekt moeten worden, bevredigend is.
Deze twee voorwaarden zijn niet identiek. Een bank zou zulke belang-
rijke reserves geaccumuleerd kunnen hebben dat zij ten onrechte meent
geen risicopremies meer te hoeven rekenen en aldus een concurrentie-
voordeel te hebben, terwijl de banksolvabiliteit in gevaar wordt gebracht
door een concentratie van zeer goed geremunereerde risico's, waarvan
de bank nooit de realisatie zou kunnen verwerken.
In de kostprijs van elk risicodragend krediet moet een risicopremie
gecalculeerd worden. Deze premie maakt deel uit van de kosten en is
geen deel van de ondernemingswinst. De risicopremies moeten zodanig
berekend worden dat het bedrag van de gecumuleerde risicopremies in de
loop van een zeker aantal jaren gelijk is aan het bedrag van de gecumu-
leerde verliezen als gevolg van de realisatie van kredietrisico's in de loop
van dezelfde periode. Bedrijfseconomisch moeten bij de periodieke op-
stelling van vermogenspositie en resultatenrekening de berekende risico-
premies overgeheveld worden naar een risicoreserve, terwijl de verliezen
op kredieten in de loop van de periode gedekt worden door de risico-
reserve en niet afgetrokken mogen worden van de resultaten van de be-
treffende perio(le.
Het kostenkarakter van de risicopremie en de verhouding tussen risico-
premie en risicoreserve verdienen een meer diepgaande bespreking.
Met betrekking tot het functioneren van de onderneming worden on-
derscheiden de risico's die specifiek zijn voor en inherent zijn aan be-
paalde verrichtingen van de onderneming en de risico's die verbonden
zijn aan de ondernemingsactiviteit in het algemeen. Mellerowicz gebruikt
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in dit verband de termen 'Einzelwagnisse' en 'allgemeine Unternemungs-
wagnis'.3
De specifieke risico's moeten in de kostprijs opgenomen worden, ter-
wijl het algemene of ondernemersrisico vergoed moet worden door de
ondernemingswinst. Het functioneren van de onderneming vindt zijn con-
crete weerslag in verrichtingen, zodat alle risico's, specifieke en alge-
mene, principieel daarmee verbonden zijn. Het gemaakte onderscheid in
risico's impliceert de keuze van een criterium voor de eventuele toe-
rekening.
Het specifieke risico moet voldoen aan drie vereisten: het moet toe-
rekenbaar zijn aan een bepaald type van bankverrichting, het moet be-
rekenbaar zijn en het moet uiteraard steeds een vermogensverlies ver-
tegenwoordigen.
Het verlies moet in direct causaal verband staan met een bepaald type
van bankverrichting. Indien de bank een marktstudie maakt waarbij de
mogelijkheid onderzocht wordt een bepaald krediettype tot grotere ont-
wikkeling te brengen, en indien deze studie tot het besluit leidt dat elke
verdere ontwikkeling van dit krediettype niet opportuun zou zijn, dan
vertegenwoordigen de uitgaven voor dit marktonderzoek een verlies. Dit
verlies is in wezen echter niet toe te schrijven aan het bestudeerde kre-
diettype, doch is een algemeen ondernemingsrisico.
De berekening van een risicopremie impliceert de vaststelling van het
bedrag van de premie. Het specifieke risico moet derhalve calculeerbaar
zijn op basis van de verwachte verliezen. Dit betekent dat op grond van
statistische gegevens en/of een studie van de aard van de verrichtingen
een schatting van de toekomstige verliezen mogelijk is.
Het specifieke risico moet uiteraard stee(is een vermogensverlies ver-
tegenwoordigen. Gemiste winstkansen of verliezen die uiteraard geheel
of gedeeltelijk gecompenseerd worden door winsten met een zelfde oor-
sprong, kunnen theoretisch niet beschouwd worden als kosten. Voor wat
betreft de gemiste winstkansen doet zich in de praktijk een uitzondering
voor. De interesten in rekening gebracht voor debiteuren omvatten een
winstopslag. Bij een geheel of gedeeltelijk verlies van de schuldvordering
vertegenwoordigt deze winstopslag een gemiste winstkans. Administra-
tief kan het niet terugbetaalde deel van de schuldvorderingen moeilijk
gesplitst worden in winstopslag en verlies. Daarom wordt het niet terug-
betaalde deel van de schuldvordering in zijn geheel als verlies beschouwd
en als basis genomen voor de berekening van de risicokosten.
Bij verkoop of terugbetaling van overheidsfondsen kunnen verliezen
ontstaan. Deze verliezen kunnen principieel niet ondervangen worden
door risicokosten. Het rendement van een obligatielening omvat de in-
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teresten en de winst of het verlies bij terugbetaling van de obligatie-
lening op de vervaldag. Eventuele verliezen bij terugbetaling zijn - in
normale omstandigheden - geen risico, maar een zekerheid. De obligatie-
houder kent ze op het ogenblik van inschrijving of aankoop. Verliezen
bij een verkoop v66r de vervaldag kunnen niet toegerekend worden aan
de betreffende obligatielening. Dergelijke verkopen zijn het gevolg hetzij
van liquiditeitsoverwegingen, hetzij van overwegingen in verband met
het rendement van de obligatielening in verhouding tot het rendement
voor gelijkwaardige uitzettingen. Beide overwegingen vinden hun oor-
sprong in de globale uitzettingspolitiek. De resulterende verliezen zijn
dan ook niet specifiek verbonden met de overheidsfondsen.
Het kredietrisico voldoet aan de drie gestelde criteria van het speci-
fieke risico. Het is toerekenbaar aan de activarubrieken, het is bereken-
baar, zoals uit de verdere behandeling zal blijken en het is uiteraard een
verlies. Een negatief kredietrisico, d.w.z. dat een kredietnemer meer dan
zijn schuld zou terugbetalen, is ondenkbaar.
Indien de risicopremie niet als kosten wordt behandeld, dan zou zij
in de periodieke resultatenberekening het karakter van een verteerbare
winst aannemen. Dit zou onjuist zijn.
Mulhaupt heeft getracht het probleem van de risicokosten op simpele
wijze op te lessen. Hij stelt: 'Kein etwaiger Risikozuschlag auf den Zins
k6nnte so hoch sein, dass er eine ausreichende Sicherung gegen den Ver-
lust der dem Kreditnehmer zur Verfiigung gestellten Zahlungsmittel
bieten wUrde. Die Sicherung gegen derartige Verluste ist fiir die Bank
weniger ein Problem der Kostenplanung als vielmehr der Gewinnver-
wendung (Stiirkung des Eigenkapitals)'.4
De opmerking dat de risicokosten nooit hoog genoeg kunnen zijn om
het verlies bij insolvabiliteit van de kredietnemer te compenseren, geeft
een onjuiste voorstelling van het probleem. De risicokosten van een be-
paald krediet kunnen inderdaad normaliter niet het verlies dekken dat
volgt uit de insolvabiliteit van de kredietnemer, maar dit is niet de fune-
tie van de risicokosten. De insolvabiliteit blijft steeds een kans en de
kosten die eruit ontstaan, worden bepaald door het verlies bij insolva-
biliteit en de kans dat dit verlies zich realiseert. De risicokosten worden
geaccumuleerd in een reserve, meestal een stille reserve. Alleen wanneer
over een lange periode deze reserves juist de verliezen op kredieten dek-
ken, zijn de risicokosten juist berekend. Deze reserves zijn derhalve prin-
cipieel afhankelijk van de risicokosten. Zij zijn geen alternatief voor deze
kosten.
Sommige kredieten kunnen verzekerd worden. Tegen betaling van een
premie kan de bank het solvabiliteitsrisico van bepaalde kredietvormen
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op een kredietverzekeringsmaatschappij afwentelen. Deze premies wor-
den beschouwd als kosten, toe te rekenen aan de verzekerde kredieten.
Het is dan ook logisch dat, indien de bank zelf het risico blijft dragen,
zij Ook risicokosten berekent aan de uitzettingen waarvan zij het risico
op zich neemt.
Het risico verbonden aan de kredietverlening verschilt van krediet tot
krediet. Sommige kredietsoorten zijn riskanter dan andere en het risico
vermindert met de waarde van de gegeven waarborgen. Bij de verge-
lijking van het rendement van verschillende uitzettingen moet rekening
gehouden worden met deze risicoverschillen en de daaruit voortvloeien-
de verschillen in risicokosten. De aangerekende rentevoet op kredieten
wordt immers ook bepaald op grond van het risico.5
De risicokosten worden overgeheveld in een risicoreserve, waaruit de
gerealiseerde risico's gedekt moeten worden. Op deze wijze beinvloeden
de meeropbrengsten toe te schrijven aan grotere risico's, en de realisaties
van risico's niet de periodieke resultaten. Werden de risicopremies be-
schouwd als een verteerbare winst, dan zouden gunstige en ongunstige
resultaten elkaar opvolgen zonder dat deze ontwikkeling bedrijfsecono-
mische verbeteringen of verslechteringen van het resultaat zou weer-
spiegelen.
De risicoreserve omvat meer dan het verschil tussen de geaccumuleer-
de risicokosten en de gerealiseerde kredietrisico's, 6 maar in ideale om-
standigheden zouden alle verliezen op kredieten door dit verschil, d.w.z.
de netto geaccumuleerde risicokosten, gedekt moeten worden. Bij een
juiste berekening van de risicokosten moet het totaal van de toegereken-
de risicokosten gelijk zijn aan het totaal van de geleden verliezen als ge-
volg van insolvabiliteit van kredietnemers. Deze gelijkheid komt zelfs in
ideale omstandigheden slechts tot stand over een periode van verschil-
lende jaren. De lengte van deze periode is mede afhankelijk van de sprei-
ding van de risico's. Hoe beter de spreiding van risico's (per bedrijfstak,
geografisch, enz.), hoe minder de kredietrisico's zich in bepaalde jaren
zullen concentreren.
9.3    Bankcalculatie   en   risicokosten
Banken behoren tot de uitzonderlijke bedrijfstakken die hun zaken be-
heren met een minimum aan kostencalculatie en in vele gevallen zonder
enige vorm van systematische kostencalculatie. Geen enkele industriale
onderneming van het formaat van een middelgrote of grote bank zou het
aandurven op analoge wijze haar beheer te organiseren. Als zij het toch
zou moeten overwegen, dan zou haar bankier bij een aanvraag tot kre-
dietopening deze leemte niet gunstig beoordelen. Vele bankiers zijn de
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mening toegedaan dat een industrieel bedrijf bij gebrek aan een aange-
paste kostencalculatie door foutieve prijsbepalingen verliezen kan leiden
die zijn bestaan in gevaar brengen. Het bestaan van een bank daarentegen
wordt slechts in gevaar gebracht door illiquiditeit en insolvabiliteit. De
prijsbepaling voor bankdiensten zou gedetermineerd worden door de
marktsituatie, vnl. de concurrentie van de andere banken, zonder dat
een individuele bank hier veel invloed op heeft. Vele bankiers zijn er
zich in het geheel niet van bewust dat een slechte kostenstructuur de
eerste en belangrijkste aanleiding is tot illiquiditeit en insolvabiliteit.
De meeste handboeken over het bankwezen wijden 66n of meer hoofd-
stukken aan het belang van de bankliquiditeit en de banksolvabiliteit. De
vraag wordt evenwel nooit gesteld (noch beantwoord), waarom een bank
illiquide of insolvabel wordt. De indruk wordt gewekt dat dit het gevolg
zou zijn van een onvoorzichtig beheer zonder enige bijbedoeling. Illiqui-
diteit en insolvabiliteit zijn inderdaad een gevolg van onvoorzichtig be-
heer, maar veelal, alhoewel onbewust, mdt een bijbedoeling.
Banken zijn sterk 'balansgeorienteerd: Een bank leeft v66r alles van
het vertrouwen dat het publiek haar schenkt. De voornaamste stimulans
voor dit vertrouwen is de periodiek gepubliceerde balans, samen met de
winst- en verliesrekening. Hieruit moet blijken dat de bank even snel of
sneller groeit en een even groot of groter rendement behaalt dan haar
concurrenten. Groei en rendement zijn twee belangrijke elementen in de
ogen van het publiek. Groei betekent dat steeds meer cliEnten hun ver-
trouwen aan de betreffende bank schenken. Niets heeft zo'n heilzame
werking op het vertrouwen van het individu t.o.v. enigszins onbekende
factoren als het gevoel dat anderen zijn mening delen. Een goed rende-
ment overtuigt het publiek er bovendien van dat de bank goede zaken
doet, d.w.z. zeker geen verliezen lijdt en dus solvabel blijft of haar sol-
vabiliteit zelfs versterkt voor zover zij een deel van haar winsten reser-
veert.
Het publiek en soms zelfs bankiers zijn er zich niet steeds van bewust
dat een bank haar groeitempo en haar rendement op een bedrijfsecono-
misch onverantwoorde wijze kan opdrijven. Voor zover de bank niet
over een systematische kostencalculatie beschikt, wordt haar bedrijfs-
politiek niet geTnspireerd door de verzekering van de rentabiliteit van
haar verrichtingen als zodanig, maar richt deze bedrijfspolitiek zich op
het bereiken van een groeitempo en een rendement dat de vergelijking
met de concurrentie kan doorstaan.
Haar groei kan de bank stimuleren door de vergoeding voor het
vreemde vermogen, vnl. deposito's, te verhogen. Dit kan geschieden zo-
wel door verhoging van de aangeboden rentetarieven als door de verrui-
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ming van de administratieve verrichtingen, die de cliant gratis of tegen
een vergoeding beneden de kostprijs worden aangeboden. Beide initia-
tieven verhogen de kosten van het vreemde vermogen. Bij ontstentenis
van een kostencalculatie weet men evenwel niet hoeveel elk onderdeel
van het vreemde vermogen kost, vooral wanneer gratis verrichtingen of
onvoldoende geremunereerde verrichtingen een belangrijke rol spelen. De
bankier ziet doorgaans alleen de gehele debetzijde van zijn resultaten-
rekening oplopen. Maar daar hij alleen de concurrentie volgt om zijn
marktaandeel te behouden, ziet hij hierin geen onoverkomelijk bezwaar.
De debetzijde van zijn resultatenrekening kennende, alsmede de winst
die hij beoogt, kan de bank de omvang van zijn noodzakelijke ontvang-
sten ramen. Bij de verwezenlijking van het streefcijfer van de inkomsten
kan de grondslag gelegd worden voor de illiquiditeit en/of de insolvabi-
liteit.
Deposito's die verkregen werden door louter opbod, in de vorm van
interesten en/of administratieve verrichtingen, hebben bij gelijke for-
mele opvraagtermijn een kortere materiale opvraagtermijn dan deposito's
die niet door louter opbod tot stand kwamen, en minder kosten aange-
zien de eerste meer rentegevoelig zijn. De activa waarin deze duurdere
deposito's belegd kunnen worden, zullen derhalve minder opbrengen
dan die waarin de deposito's met gelijke formele maar langere materiele
opvraagtermijn geYnvesteerd kunnen worden. Een 'opgefokte' groei werkt
dus nadelig op het rendement, tenzij men bepaalde risico's neemt. De
bankier kan de ogen sluiten voor de problemen van kostenstructuur,
liquiditeit en solvabiliteit en de uitzettingen kiezen met het oog op het te
verwezenlijken rendement. Op deze wijze kan een bank afglijden naar
een illiquide en/of insolvabele structuur.
Indien de bank haar kosten kent, dan weet zij welke de opbrengst
moet zijn bij de uitzetting van deposito's met een bepaalde materiEle
opvraagtermijn en dan weet zij ook of deze deposito's rendabel zijn.
Indien zij dan verder risicokosten berekent voor de verschillende uit-
zettingen, dan kan zij nagaan in hoeverre de meeropbrengst van som-
mige uitzettingen slechts een schijnwinst is.7
De berekening van de risicokosten is - zoals in het volgende punt van
de bespreking zal blijken - slechts benaderend en tot op zekere hoogte
arbitrair. Dit is in vele gevallen een uitvlucht om in de praktijk deze
berekening achterwege te laten. Tegelijk hiermee wordt ook vaak het be-
staan van risicokosten uit het oog verloren. Op deze wijze kan de bank
haar uitzettingen doen op basis van een 'netto' rentemarge - die fictief
is, omdat zij geen rekening houdt met de risicokosten. Verrichtingen die
dan ogenschijnlijk rendabel zijn, betekenen in werkelijkheid een verlies
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voor de bank. Vooral bij een scherpe concurrentiestrijd tussen banken
kan het verwaarlozen van de risicokosten leiden tot het dermate druk-
ken van de gevraagde rente dat de rentabiliteit en de solvabiliteit in ge-
vaar worden gebracht.8 De situatie van een kredietinstelling wordt voor-
al gevaarlijk wanneer zij voor haar 'rendement' afhankelijk is van zeer
riskante kredieten.
10. SCHATTING VAN DE RISICOKOSTEN
10.1 De kredietverzekering
Schuldvorderingen kunnen verzekerd worden bij gespecialiseerde instel-
lingen, nl. kredietverzekeringsmaatschappijen. De meest voorkomende
typen van verzekerbare schuldvorderingen zijn die ontstaan uit leve-
ringen van gefactureerde goederen en die ontstaan uit afbetalingskredie-
ten. De kredietverzekeringsmaatschappij verbindt zich, tegen betaling
van een premie,' het geheel of een deel van de schuldvordering uit te
betalen aan de schuldeiser wanneer de verzekerde schuldvordering op
de vervaldag onbetaald blijft. De kredietverzekering is in feite een over-
eenkomst waarbij de kredietverzekeringsmaatschappij een kredietgaran-
tie geeft. De waarde van deze kredietgarantie is afhankelijk van de ter-
men waarin ze gesteld is en van de solvabiliteit van de kredietverzeke-
ringsmaatschappij.
De garantie van de kredietverzekeringsmaatschappij kan t. o.v. de
bank rechtstreeks of onrechtstreeks zijn. De bank kan haar eigen schuld-
vordering bij een kredietverzekeringsmaatschappij laten verzekeren; dit
geschiedt voornamelijk bij afbetalingskredieten door de bank verleend.
In deze gevallen betaalt de bank de premie en ontvangt zij rechtstreeks
van de kredietverzekeringsmaatschappij de vergoeding bij wanbetaling.
De garantie is onrechtstreeks wanneer de kredietnemer van de bank zijn
debiteuren verzekert en van het voordeel van de polis afstand doet ten
gunste van de kredietverlenende bank. In dit geval betaalt de krediet-
nemer van de bank de premie en is de gewaarborgde schuldvordering
die van de kredietnemer van de bank of van de debiteur van deze kre-
dietnemer. Een onrechtstreekse kredietverzekering geeft de bank een
grotere zekerheid m.b.t. de waarde van de debiteurenpost in de balans
van de kredietnemer.
In het kader van de berekening van de risicokosten op grond van de
kredietverzekeringspremie interesseert ons hier alleen het geval waarin
de bank als verzekeringsnemer optreedt.
De verzekeringspremie vertegenwoordigt in deze gevallen het bedrag
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van de risicokosten voorzover het totale bedrag van het krediet het voor-
werp is van de verzekering en voorzover de kredietverzekeringsmaat-
schappij zelf de nodige solvabiliteitswaarborgen biedt.
Zoals in par. 8.1 uiteengezet werd, omvat het risico van de bank:
1.     het niet terugbetaalde  deel  van het krediet;
2.  de nog af te rekenen interesten en provisies;
3.      de   administratiekosten die specifiek verbonden   zijn   aan het beheer
van een noodlijdend krediet;
4.  de eventuele ermee verbonden proceskosten.
Zodra een krediet noodlijdend wordt neemt de kredietmaatschappij
- mede om haar belangen te verdedigen - doorgaans het beheer van het
dossier over; hierdoor beperken zich de administratiekosten die specifiek
verbonden zijn aan het beheer van een noodlijdend krediet en de even-
tuele daarmee gepaard gaande proceskosten worden meestal tot een te
verwaarlozen minimum herleid. Het risico omvat dan nog alleen het niet
terugbetaalde deel van het krediet en de nog af te rekenen interesten en
provisies. Indien dit risico geheel gedekt wordt door de kredietverzeke-
ring, dan zijn de risicokosten principieel gelijk aan de verzekerings-
premie.
Kredietverzekeringscontracten dekken in sommige gevallen slechts
een deel van het risico. In dit geval moeten nog de risicokosten geschat
worden die betrekking hebben op het deel van het risico dat niet door
de kredietverzekering gedekt wordt. Deze berekening kan geschieden op
basis van de verhouding tussen het gedekte risico en de betaalde premie.2
Twee factoren dienen hierbij eventueel overwogen te worden. De totale
vergoeding die de kredietverzekeringsmaatschappij berekent, bestaat
meestal uit dossierkosten en een premie. De administratiekosten van de
verzekering worden niet noodzakelijkerwijs geheel gedekt door de be-
rekende dossierkosten. De premie omvat derhalve eventueel naast een
winstopslag, administratieve kosten voor het afsluiten van de krediet-
verzekering. Deze kosten en de winstopslag mogen principieel niet ge-
extrapoleerd worden. De kredietverzekeringsmaatschappij kan stipuleren
dat latere gedeeltelijke terugbetalingen van het noodlijdend krediet eerst
haar vordering zullen moeten aanzuiveren. Het risico komt dan niet ge-
heel overeen met de risicodekking, zodat de te berekenen risicokosten
voor het ongedekte risico verhoudingsgewijs hoger zullen liggen dan voor
het gedekte risico.
10.2 Kwantitatieve beoordeling van de risico-ervaring
Zoals hierboven aangeduid, moeten de risicokosten zodanig geschat wor-
den dat de totale toegerekende risicokosten in de loop van een periode
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praktisch gelijk zijn aan de geleden verliezen op kredieten. Daar het om
toekomstige verliezen gaat betreft het uiteraard een schatting. Als grond-
slag voor deze schatting kunnen kwantitatieve gegevens genomen worden
die betrekking hebben op een voorbije periode. Voor deze periode wordt
het percentage van de geleden verliezen berekend 3 in verhouding tot het
gemiddeld bedrag van de uitzettingen.4 Deze berekening verloopt als
Volgt:
Statistische  gegevens  (in  MM)
laar Gemiddeld bedrag Geleden
van de uitzettingen verliezen
1963 1070 4,2
1964 1075                                        0,1
1965 1090                                     0,7
1966 1140 10,-
1967 1150                                     0,3
Totalen 5525 15,3
15,3 X 100
Risicocoafficiant = = 0,28 %
5525
Deze risicocoEfficiEnt is afgeleid uit de algemene risico-ervaring en weer-
spiegelt niet de risicoverschillen die kunnen bestaan tussen verschillende
kredietvormen (voorschotten in rekening-courant of handelswissels; ge-
waarborgd door reele zekerheden of blanco) of tussen categoriean van
kredietnemers (volgens bedrijfssector, bedrijfsomvang, localisatie enz.).
Gedetailleerde risicocoafficiEnten kunnen berekend worden door de ge-
middelde bedragen van de uitzettingen en de geleden verliezen met elkaar
te vergelijken binnen het kader van verschillende kredietvormen en/of
categorieEn van kredietnemers. Naarrnate de risicocoEfficiEnten meer
gedetailleerd worden vermindert voor elke berekening de relatieve be-
langrijkheid der cijfers. De wet der grote getallen speelt minder mee,
omdat door de detaillering de getallen kleiner worden. Dit laatste kan
men gedeeltelijk verhelpen door de verlenging van de referentieperiode.
Deze verlenging betekent dat de referentieperiode verder teruggaat in het
verleden, wat dan weer de mogelijkheid inhoudt dat de risicokosten ge-
schat worden op grond van factoren die niet meer actueel zijn.
Een interessante detaillering van de risicocoEfficiEnten wordt ver-
kregen door de onderverdeling van de kredieten op basis van de fac-
toren die het risico kunnen beinvloeden. Apfelthaler citeert als determi-
nanten van het risico:5
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1.    de   bedrijfstak  van de kredietnemer;
2.  de bedrijfsgrootte van de kredietnemer;
3.   de persoon van de kredietnemer (kredietwaardigheid, betalingsmo-
raliteit);
4.  de financiale positie van het bedrijf;
5.  de aard, het volume, de duur en het gebruik van het krediet;
6.  de aard en omvang van de garanties;
7.  de conjunctuurafhankelijkheid van de kredietnemer.
Dit brengt het aantal determinanten op elf. Indien bij de detaillering van
de risicocoafficiant met elke determinant rekening gehouden wordt en er
b.v. voor elke determinant drie categoriean gevormd worden (bij de be-
drijfstakken zouden er al meer zijn), zou er door het spel van combina-
ties een zeer groot aantal mogelijkheden bestaan en evenveel risico-
coafficiEnten! Daarom moet men zich noodgedwongen beperken in de
keuze van de determinanten van de verschillende categorieEn. In elk ge-
val dient o.i. minstens de risicocoefficiEnt per activa-rubriek bekend te
zijn omdat deze in de rentebalans opgenomen moet worden.6
Randall daarentegen prefereert een globale risicocoEfficiEnt,7 daar
de verliezen van elke categorie afzonderlijk beschouwd in de loop der
jaren een onregelmatiger verloop hebben dan de totaliteit van de ver-
liezen. De vaststelling van een risicocoafficiant per rubriek veronderstelt
daarom steeds een berekening die zich over vele jaren uitstrekt. Dit ar-
gument betreft de calculatietechniek; slechts in het kader van het bedrijf
kan de praktische betekenis ervan worden nagegaan.8 Zijn tweede argu-
ment betreft het verband tussen de verschillende beleggingsvormen.
Naar de mening van Randall is het niet geheel gegrond afzonderlijke
risicocoBfficiBnten te berekenen voor b.v. voorschotten en overheids-
fondsen. De insolvabiliteit van de kredietnemer zou kunnen leiden tot
de realisatie met verlies van de overheidsfondsen die als waarborg voor
een voorschot werden afgegeven. Een verlies dat uitsluitend toe te schrij-
ven is aan de voorschotten zou de risicocoefficiEnt beinvloe(len dn van
de voorschotten dn van de overheidsfondsen. Dit argument volgt uit een
onjuiste toerekening van het verlies op de verkochte effecten die in waar-
borg werden gegeven. Dit verlies mag niet opgenomen worden bij de
resultaten van het eigen bezit van overheidsfondsen, omdat het niet daar-
uit voortvloeit; het moet beschouwd worden als een verlies op voor-
schotten.
Het risico van de kredietverlening wordt, zoals reeds aangeduid, be-
paald door een relatief groot aantal factoren. Het is praktisch onmogelijk
bij een statistische studie de invloed van iedere factor afzonderlijk uit te
drukken in een aangepaste risicocoafficiant. Een enkele risicocoEfficiEnt
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is daarentegen een te grove vereenvoudiging. De gulden middenweg
wordt bewandeld wanneer de risicocoafficienten berekend worden op
basis van de belangrijkste risicodeterminanten, zoals de aard van
het krediet (discontokrediet, investeringskrediet, voorschot in rekening-
courant, enz.), de gegeven waarborgen (al dan niet gewaarborgd door
zakelijke zekerheden) en eventueel de relatieve grootte van het krediet
(door een indeling in schijven).
De berekening van de risicocoefficienten aan de hand van statistische
gegevens betreffende de verliezen in het verleden, stelt ook het probleem
van de keuze van de basisperiode. Geen enkele periode kan als alge-
mene regel vooropgezet worden; zelfs de keuze van zeer lange perioden,
om alle fluctuaties te nivelleren, lost als zodanig het probleem niet op,
aangezien men aldus risicocoEfficiltnten zou kunnen verkrijgen die be-
invloed worden door situaties die in het geheel niet meer bestaan. De
vaststelling van de periode moet berusten op een diepgaande analyse
van de verliezen van het verleden en de verwachte evolutie, opdat:
'Consideration should be given to factors which would tend to change
the future loss experience as compared with the past and also the extent
to which past experience is abnormal'.9 Terloops zij opgemerkt dat een
onderzoek van de risico's in het verleden en in de toekomst niet alleen
voor de calculatie van nut is, maar ook en zelfs nog meer voor de kennis
van de consequenties van de risicopolitiek.
Het probleem van de keuze van de referentieperiode ontstaat uit de
ongelijke spreiding van de verliezen over de opeenvolgende jaren. Deze
ongelijke spreiding is voornamelijk toe te schrijven aan drie factoren:
1.  de karakteristieken van de algemene economische evolutie;
2. de bijzondere economische evolutie van de verschillende bedrijfs-
takken voor zover deze evolutie afwijkt van de algemene economische
evolutie;
3.  de onvoldoende spreiding van grote risico's.
De afwisseling tussen hoog- en laagconjunctuur in de algemene econo-
mische evolutie heeft haar weerslag op de risico's. In de periodes van
laagconjunctuur zullen de verliezen op verleende kredieten doorgaans
verhoudingsgewijs hoger liggen. In de perio(le die als basis genomen
wordt voor de berekening van de gemiddelde risicocoafficiEnt moet dan
ook in elk geval een recessie voorkomen.
De bijzondere economische evolutie van de verschillende bedrijfs-
takken op het nationale vlak (dat ook doorgaans het werkterrein is van
de bank) stelt een veel moeilijker probleem, voor zover deze evolutie
afwijkt van de algemeen economische. Een bedrijfstak ondergaat niet
alleen op min of meer uitgesproken wijze de conjuncturele evolutie doch
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ook een ontwikkeling die eigen is aan de bedrijfstak en bepaald wordt
door wijzigingen zowel in marktsituaties als in de produktiesystemen.
De risico's die aan deze bijzondere economische evolutie vastzitten, zijn
moeilijk in een representatieve gemiddelde risicocoEfficiEnt te onder-
vangen. Zeer veel hangt af van de spreiding van de risico's over de ver-
schillende bedrijfstakken, die de gevolgen van deze bijzondere econo-
mische evoluties onderling compenseert.
Spreiding van de risico's betekent natuurlijk niet alleen dat er een
groot aantal risico's, in dit geval kredietnemers, moet zijn, maar ook dat
deze risico's gespreid moeten zijn voor wat de verschillende krediet-
volumes betreft. Een bank die b.v. 30 % van haar risico's geconcen-
treerd heeft in vier kredietnemers kan moeilijk een aanvaardbare ge-
middelde risicocoafficiant berekenen. Duvel schrijft in dit verband: 'Je
gr8sser die einzelnen Kredite und je geringer ihre Anzahl, desto haher
mussten die grBsser werdenden Risikopramien den Preis treiben'.10 Dit
is vanuit het standpunt van de calculatie niet helemaal juist. De risico-
kosten zijn namelijk niet afl:,ankelijk van het aantal kredieten en veran-
deren er niet omgekeerd evenredig mee; ook neemt de risicocoafficiant
niet noodzakelijk toe met het absolute bedrag van een krediet. Het is
wel zo, dat een bank die de fout maakt kredieten te verlenen die be-
dragen vertegenwoordigen waarvoor zij geen spreiding kan vinden, ge-
neigd zal zijn door de calculatie van hoge risicokosten snel een reserve
voor deze kredieten op te bouwen.
De periode waarvoor een representatief gemiddelde risicocoafficiant
berekend kan worden, dient derhalve elke bank voor zichzelf te bepalen,
nadat zij o.a. een studie heeft gemaakt van de spreiding van haar risi-
CO'S.11 Daarbij mag dan ook nooit vergeten worden dat deze gemiddelden
op basis van het verleden uiteraard niet de invloed kunnen weerspiege-
len van een eventuele heroriEntatie van de risicopolitiek.12 In de praktijk
zal het opzoeken van de referentieperiode beginnen met een berekening
van de jaarlijkse risicocoefficienten (verliezen van het jaar : gemiddeld
bedrag van de uitzettingen van hetzelfde jaar) en dit over een periode
van ongeveer 30 jaar.
Indien de jaarlijkse risicocoefficianten een regelmatig verloop vertonen
(praktisch gelijke bedragen van jaar tot jaar of regelmatige cycli van een
praktisch gelijk aantal jaren), dan mogen als referentieperiode de jaren
van de laatste cyclus genomen worden. Vertoont de reeks risicocoaffi-
ciEnten geen regelmatig patroon, dan wordt eerst de oorsprong van de
hoogste risicocoafficianten onderzocht. De actualiteit van hun oorsprong
wordt nagegaan en als aangenomen mag worden dat bepaalde verliezen
zich niet meer kunnen voordoen,8 wordt de betreffende risicocoafficiant
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verbeterd. Als referentieperiode kunnen dan de vijf opeenvolgende jaren
genomen worden waarvoor de gemiddelde risicocoefficiant het hoogst is.
De keuze van v(if opeenvolgende jaren is tot op zekere hoogte arbitrair.
Wij menen echter dat een periode van vijf jaar kort genoeg is om in de
toekomst de risico-ervaring van nabij te volgen en lang genoeg om de
invloed van de hoogste jaarlijkse risicocoefficianten enigszins af te
zwakken.
10.3 Risicokosten afgeleid uit officiZle reglementeringen
Uit wegingscoefficianten voor risico's opgenomen in een officiale regle-
mentering, kunnen gedetailleerde risicokosten afgeleid worden. In het
voorbeeld van Tabel IV wordt aangetoond hoe uit een globale risico-
coEfficiEnt met behulp van officiBle wegingscoEfficiEnten,14 risicocodffi-
cianten gedetailleerd per kredietvorm afgeleid kunnen worden.
In dit geval wordt de globale risicocoafficiant   (0,28 %) afgeleid   uit
statistische gegevens over de vroegere verliezen van de bank en/of de
resultaten van andere analyses. Voor de berekening van de risicocoaf-
ficiEnten van elk van de kredietvormen wordt dan uitgegaan van deze
globale risicocoefficiEnt en de risicoverhoudingen die impliciet vervat
zijn in de wegingscoafficianten.
De kritiek op risicocoafficianten afgeleid uit officiale reglementeringen,
ligt natuurlijk voor de hand. Hoewel aangenomen kan worden dat deze
gegevens nauwkeurig de algemene situaties van de banken weerspiege-
len, blijft het toch mogelijk dat elke bank door haar structuur en haar
politiek beheerst wordt door andere risicoverhoudingen.15
10.4 De risicokosten per kredietnemer
Bij de vaststelling van de rentetarieven voor kredieten en bij de studie
van de rentabiliteit per client moet de bank beschikken over een grond-
slag voor de schatting van de individuele risicokosten. De berekende
risicocoEfficiEnten zijn van toepassing op het geheel van de rubrieken of
subrubrieken waarvoor zij berekend werden. Binnen elke rubriek of
subrubriek zijn er risicoverschillen van cliant tot cliEnt. De appreciatie
van deze verschillen, en meer in het bijzonder hun kwantitatieve uitdruk-
king, steunt uiteindelijk op de subjectieve normen van de kredietgever. 16
Er zijn evenwel cijfergegevens waarop men bij deze subjectieve beoor-
deling kan steunen.
De beoordeling van commerciele kredieten berust vaak op ratio's of
kritische verhoudingen in het bedrijf. Deze kengetallen duiden de zwakke
en sterke punten in het bedrijf aan en maken het mogelijk zich een idee
te vormen over zijn kredietwaardigheid.17
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TABm- w.  Berekening  van  risicocoemciinten  per  activa-rubriek  op  basis  van  de  globale  risicocoe#iciint  en  risicowegingscoemcifnten
Risicowegings- Gemiddelden van Risicowegings- Risicowegings- Risococoem-
coimcienten de gelmesteerde coej}icienten x coe$ci2nten x ciinten per
kapitalen(MM) gemiddelden van gemiddelden van activa-rubriek
de geInvesteerde de geInvesteerde     %
kapitalen kapitalen
X 0,00461
A      B      C=Ax B D=C x 0,0046    E=D x 100/B
Wissels: a. niet herdisconteerbaar 0,75 100 75,- 0,345 0,345
b. herdisconteerbaar 0,25 150 37,50 0,173 0,115
Bankaccepten 0,75                      50 37,50 0,173 0,345
Debiteuren 0,75 500 375,- 1,725 0,345
Voorschotten aan bankiers 0,10                      75 7,50 0,034 0,045
Totalen                                               - 875 532,50 2,450 0,28
875 x 0,28 2-4501 Op basis van een globale risicocoefficient van 0,28% wordt deze coefficient als volgt berekend: -'     - 0,0046
532,5 x 100 532,5
%
Voor particuliere kredieten (financiering van aankopen op afbetaling,
persoonlijke leningen, enz.) wordt vaak de metho(le van de 'credit
scoring' gehanteerd. Hierbij worden determinanten van het risico ge-
wogen en naar gelang de kredietaanvrager aan bepaalde voorwaarden
voldoet, worden hem punten toegekend. Het totaal van de toegekende
punten moet een als norm vastgesteld cijfer overtreffen. Deze twee cij-
fers geven een numerieke waardering van het risico aan 18.
Het percentage van de risicokosten kan berekend worden met behulp
van het risico zoals het uitgedrukt wordt door de toegekende punten in
het systeem van de 'credit scoring'. Dit leidt b.v. tot de volgende evo-
lutie van de percentages:
Punten toegekend Percentage van






11. EIGEN VERMOGEN EN RISICORESERVE
1 1.1    Omvang  van het eigen vermogen
Tot het eigen vermogen behoren (in de ruimste interpretatie):




ba. boekhoudkundige stille reserves
bb.  reserves door onderwaardering van activa
3. De winsten
a. winst overgebracht van het vorige boekjaar
b.  winst van het boekjaar
Alleen het opnemen van de stille reserves en de winsten in het eigen
vermogen vereisen een nadere uiteenzetting.
Boekhoudkundige stille reserves ontstaan meestal uit niet geidentifi-
ceerde afschrijvingen op debiteuren. Wanneer een kredietnemer in zijn
bedrijf financiBle moeilijkheden ondervindt, die bij de bank aanleiding
geven tot een gegronde twijfel aan de mogelijkheden van deze krediet-
nemer om zijn verplichtingen tegenover de bank geheel of zelfs gedeelte-
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lijk na te komen, rijzen boekhoudkundige problemen inzake de opname
van deze schuldvordering in het actief van de bank.
Terwijl de schuldvordering geboekt staat voor het totaal bedrag, heeft
zij in dergelijke gevallen slechts een deel van deze waarde of is zij zelfs
geheel waardeloos. Teneinde de juistheid van de balans te verzekeren
moet er een aanpassing plaatsvinden. Deze kan geschieden door in de
Verlies- en Winstrekening een afschrijving op te nemen die intern van
de betreffende activa-rubriek afgetrokken zal worden. Naast deze nood-
gedwongen afschrijvingen vereist een gezond bankbeheer - en veronder-
stellen soms de wettelijke beschikkingen 1 - dat de banken op basis van
hun totale schuldvorderingen een reserve aanleggen voor mogelijke toe-
komstige verliezen op schuldvorderingen. Daar deze reserves niet in de
gepubliceerde balans in het eigen vermogen worden opgenomen en ook
niet afzonderlijk worden gepubliceerd, worden zij aangeduid als stille
reserve. Deze stille reserves, in tegenstelling tot de noodgedwongen af-
schrijvingen, maken deel uit van het eigen vermogen. Zij vertegenwoor-
digen een waarborgfonds voor de schuldeisers en kunnen door de bank
gebruikt worden bij de financiering van activa.
Dergelijke stille reserves, ook al worden zij niet gepubliceerd, worden
in de boekhouding vastgelegd. Er zijn evenwel ook stille reserves die
ontstaan door onderwaardering van activa en meer in het bijzonder door
de onderwaardering van vastgelegde middelen zoals gebouwen, meubi-
lair en machines en door onderwaardering van de effectenportefeuille.
Het verschil tussen de vervangingswaarde van deze activa en hun boek-
waarde vertegenwoordigt, indien het positief is, een meerwaarde waar-
mee rekening moet worden gehouden bij de studie van het rendement
van activa en passiva.
De effectenportefeuille moet in de rentebalans 2 opgenomen worden
voor de beurswaarde, en niet voor de boekwaarde, indien er een verschil
tussen deze waarden is. Alleen de beurswaarde laat een juiste appreciatie
van het rendement van de effectenportefeuille toe. De meerwaarden
worden bij de stille reserves gevoegd, de minderwaarden worden ervan
afgetrokken, zodat steeds de gelijkheid tussen activa en passiva verzekerd
blijft. De meerwaarden of minderwaarden die ontstaan zijn in de loop
van de periode waarvoor de rentebalans wordt opgesteld, dienen respec-
tievelijk opgeteld of afgetrokken te worden van het rente-inkomen van
deze periode. Zij vormen een essentieel bestanddeel van het rendement
van de effectenportefeuille.
De banken trachten in het algemeen de boekwaarde van hun gebou-
wen door afschrijvingen te drukken.3 Daarom ligt meestal de boekwaarde
van de gebouwen beneden de vervangingswaarde.
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Voor de analyse van een rentebalans die uitsluitend binnen het bedrijf
wordt geexploiteerd moet evenwel de vervangingswaarde van de gebou-
wen, in plaats van hun boekwaarde, als uitgangspunt van de analyse
worden genomen. De boekwaarde is in dit geval alleen een fictieve waar-
de, en de vervangingswaarde geeft de omvang van de belegging weer.
Alleen deze vervangingswaarde kan vergeleken worden met de toege-
rekende huurwaarde van de eigen gebouwen die als inkomen van de ru-
briek 'Gebouwen' in de rentebalans wordt opgenomen. Nu is de ver-
vangingswaarde van gebouwen (en andere vastliggende activa) soms moei-
lijk te schatten en zal men genoegen moeten nemen met een benaderende
schatting van de verkoopwaarde onder normale omstandigheden. Ook
worden deze meerwaarden bijna nooit in de boekhouding vastgelegd,
zodat ook de stille reserves die uit deze meerwaarden ontstaan, niet uit-
gedrukt worden in de boekhouding. Dit belet niet de introductie in de
niet gepubliceerde balansen van twee rekeningen: op het actief 'Meer-
waarden op gebouwen' en op het passief 'Stille reserves door onder-
waardering van activa'. Deze stille reserves worden meestal niet boek-
houdkundig uitgedrukt vanwege de onvermijdelijke onnauwkeurigheid
van de geschatte vervangingswaarden van onroerende activa. Aangezien
daarenboven de gegevens betreffende deze meerwaarden niet gebruikt
worden bij situaties bestemd voor publikatie of informatie aan de mone-
taire overheid, en daar ze binnen het bedrijf meestal in speciale studies
of in rentebalansen gebruikt worden, waarvoor een boekhoudkundige
vastlegging niet noodzakelijk is, kan van boeking afgezien worden. De
raming van de meerwaarde van de effectenportefeuille kan weliswaar op
elk gewenst ogenblik geschieden, maar ook hier wordt meestal genoegen
genomen met een periodieke berekening, zonder daarom deze meer-
waarden en hun voortdurende wijzigingen te boeken.
Vooraleer er zich over uit te spreken of de winst al dan niet tot het
eigen vermogen gerekend moet worden, is het noodzakelijk de totstand-
koming van de winst te onderzoeken. Zowel aan de debet- als de credit-
zijde van de Verlies- en Winstrekening kan een onderscheid gemaakt
worden tussen:4
1.  Betalingen voor prestaties die onafhankelijk zijn van het verloop van
een periode (b.v. provisies op beursorders);
2.  Betalingen voor prestaties die afhankelijk zijn van het verloop van
een periode:
a.  en waarbij de betaling geschiedt bij de aanvang van de prestatie-
periode (b.v. disconto-interesten en provisies);
b.  of bij het einde van de prestatieperiode (b.v. interesten op depo-
sitorekeningen, en op voorschotten in rekening-courant).
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Bij de vaststelling van de baten en lasten van een boekhoudkundige
periode (boekjaar, kwartaal, maand, enz.) moet derhalve nagegaan wor-
den welk deel van de bij voorbaat afgerekende interesten en provisies
aan de betreffende boekhoudkundige periode moet worden toegerekend
en welk deel aan de daaropvolgende boekhoudkundige periode. Het-
zelfde moet gedaan worden voor de na afloop van de prestatieperiode
afgerekende interesten en provisies. Dit is het probleem van de bereke-
ning van pro rata op interesten en provisies.
Bij wijze van voorbeeld werden de twee resultaten, inclusief en ex-
clusief pro rata, in onderstaande tabellen berekend.
WINST- EN VERLIESREKENING
A. Inclusief pro rata op interesten en provisies
Ontvangen interesten en provisies 150
waarvan voor niet verlopen periodes -20
130
Te ontvangen interesten en provisies                             70
Totaal van de baten: 200(A)
Betaalde interesten en provisies                             40
waarvan vooraf betaald voor niet verlopen periodes      -5
35
Te betalen interesten en provisies                                20
55 (B)
Betaalde exploitatiekosten                             75
waarvan vooraf betaald voor niet verlopen periodes   -5
70
Te betalen exploitatiekosten                                                                                                   10
80 (C)
Totaal van de lasten  (B + C) 135(D)
Winst (inclusief pro rata) (A-D)                                   65
B. Exclusief pro rata op interesten en provisies
Ontvangen interesten en provisies 150
Betaalde interesten en provisies                           40
Betaalde exploitatiekosten                               75
115
Winst (exclusief pro rata) 35
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De winst inclusief pro rata maakt deel uit van het eigen vermogen als
waarborgfonds, maar alleen de winst exclusief pro rata staat ter be-
schikking als financieringsbron. Derhalve is de door sommige auteurs 5
voorgestelde methode waarbij de winst inclusief pro rata in principe in
de rentebalans bij het eigen vermogen wordt opgenomen, onjuist. Daar
we hier midden in het probleem zitten van de omvang van het eigen
vermogen en meer in het bijzonder de vaststelling van de elementen die
tot dit eigen vermogen behoren, lijkt het ons dienstig hier enigszins op
de verdere behandeling vooruit te lopen. Het basisinstrument voor de
beoordeling van de rentabiliteit bij het vermogensbeheer is de rente-
balans. Dat is een balans waarin naast de activa- en passiva-rubrieken
de interesten, provisies en kosten die er betrekking op hebben, worden
vermeld.6 Het eigen vermogen wordt in de rentebalans opgenomen om-
dat het een financieringsfonds vertegenwoordigt. Het saldo van de ont-
vangen en betaalde interesten alsmede de provisies van het lopende
boekjaar die hiermee gelijkgesteld kunnen worden, worden echter bij
het opstellen van de rentebalans niet opgenomen in de berekening van
het eigen vermogen. De opname van dit saldo zou leiden tot een on-
juiste voorstelling van de ontvangen en betaalde interesten.
Bij het disconto van een wissel ontvangt de bank de interesten op
voorhand. Zo leidt het disconto van een wissel van 100 MM tegen 6 %
voor een periode van drie maanden tot een ontvangst van interesten ten
bedrage  van   1,5 MM. Worden deze ontvangen interesten   bij het eigen
vermogen gevoegd, dan zou dit als volgt tot uitdrukking komen in de
rentebalans:
op het actief: Handelswissels 100 MM
op het passief: Toename van het eigen vermogen 1,5 MM
Andere vermogensbestanddelen 98,5 MM
Een wat betreft de resultaten equivalente verrichting bestaat hierin, de
cliEnt een voorschot te geven van 98,5 MM voor een periode van drie
maanden met een rentevoet van 6,09 %.
Ook in dit geval ontvangt de cliEnt 98,5 MM en betaalt hij 100 MM
terug. In de rentebalans zou dit op de volgende wijze tot uitdrukking
komen:
op het actief: Voorschotten 98.5 MM
op het passief: Toename van het eigen vermogen                 -
Andere vermogensbestanddelen 98,5 MM
Alhoewel in beide gevallen het geYnvesteerde kapitaal, het terugbetaalde
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kapitaal en bijgevolg het verschil tussen beide, d.w.z. de ontvangen in-
teresten gelijk   zijn,   zou  voor de handelswissel als rentepercentage
6 % en voor de voorschotten 6,09 % opgenomen worden in de rente-
balans. Teneinde een juiste voorstelling te geven van de rentepercen-
tages, zowel op de actief- als op de passiefzijde, moeten de rentepercen-
tages die betrekking hebben op vooraf ontvangen of betaalde interesten,
herleid worden tot de overeenkomstige rentepercentages bij afrekening
na de verrichting.
Daaruit volgt dan ook een aanpassing van het kapitaal in de rente-
balans: het wordt gelijkgesteld aan het gemvesteerde kapitaal i.p.v. het
nominale kapitaal. In het hierboven gegeven voorbeeld zouden in de
rentebalans als gegevens niet voorkomen:
Handelswissels: kapitaal 100 MM
rentepercentage 6 %
ontvangen interesten 1,5 MM
maar wel:
Handelswissels: kapitaal 98,5 MM
rentepercentage 6,09 %
ontvangen interesten 1,5     MM
Met de vermindering van het kapitaal op de actiefzijde verdwijnt op de
passiefzijde de toename van het eigen vermogen. Op deze wijze worden
de vooraf ontvangen interesten in de rentebalans niet geinterpreteerd als
een verhoging van het eigen vermogen, maar als een vermindering van
de geinvesteerde kapitalen en een verhoging van de rentepercentages.
Bij de opname van de handelswissels en andere activa of passiva met
anticipatieve afrekening van de interesten zal vooraf de gemiddelde duur
van de investeringsperiode berekend moeten worden en op basis daar-
van het equivalente rentepercentage bij afrekening na afloop van de
peI:io(le.
Er is ook een verschil in interestafrekening naar gelang van de periode
waarvoor de interesten worden berekend. Op daggeld is de afrekening
dagelijks, op voorschotten doorgaans per trimester, en voor over-
heidsfondsen worden meestal slechts 66nmaal per jaar de interesten be-
taald. Aangezien de rente op haar beurt uitgezet kan worden, neemt
bij een gelijkblijvend nominaal rentepercentage het reale rentepercen-
tage toe naarmate de afrekeningsperiode korter wordt. Ook dit effect
moet in de rentebalans weergegeven worden. De nominale rentepercen-
tages moeten herleid worden tot reEle rentepercentages op basis van een
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periode van een jaar, daar een jaar in het merendeel der gevallen de
langste periode voor interestenafrekening is. Op deze wijze worden de
rentepercentages onderling vergelijkbaar. Dienovereenkomstig worden
dan ook de kapitalen aangepast aan de reele rentepercentages en aan de
ontvangen of betaalde interesten. Aldus geeft de rentebalans de situatie
die zou bestaan als alle interesten 66nmaal en aan het einde van het jaar
afgerekend zouden worden, zodat de interesten die in de loop van het
jaar worden ontvangen of betaald, de kapitalen op de actief- en de pas-
siefzijde beYnvloeden, maar geen aanleiding geven tot een toename van
het eigen vermogen in de loop van het jaar.
Voor zover deze interesten betrekking hebben op een afgelopen perio-
de behoren zij tot het eigen vermogen. Vanuit het standpunt van de
liquidatiewaarde van de bank zijn de activa en passiva in deze methode
ondergewaardeerd.
11.2   De  functies  van  het  eigen  vermogen
Het eigen vermogen van een bank is zowel een waarborgfonds als een
financieringsbron. Als waarborgfonds verzekert het de crediteuren van
terugbetaling van deposito's en andere toevertrouwde gelden. Om deze
rol te vervullen moet het eigen vermogen voldoende groot zijn om de
mogelijke toekomstige verliezen te dekken. Niet alleen verliezen die zou-
den ontstaan wanneer de exploitatie- en andere kosten de ontvangsten
zouden overtreffen, maar vooral de verliezen die kunnen ontstaan uit
de insolvabiliteit van debiteuren, uit lagere waarden van het effecten-
bezit en in het algemeen uit alle verliezen op activa.
Daar het eigen vermogen ook ter beschikking staat voor de financie-
ring van activa, heeft het ook een financieringsfunctie. Algemeen wordt
aangenomen dat uit het eigen vermogen in de eerste plaats alle vast-
liggende activa (gebouwen, meubilair, enz.) gefinancierd moeten worden,
terwijl het saldo aangewend wordt voor de financiering van andere
activa.
De waarde van de onroerende activa is in normale omstandigheden
doorgaans zeer moeilijk te bepalen; het is voldoende de door verschil-
lende deskundigen geschatte waarden voor dezelfde gebouwen te verge-
lijken, om er zich van te overtuigen dat de waarderingen op dit gebied
zeer kunnen verschillen. Moeilijker nog is het de waarde te bepalen van
de onroerende activa indien de bank door verliezen er toe gedwongen
zou worden deze activa te verzilveren. Zware verliezen op kredieten zul-
len, wanneer dat het geval is, meestal voorkomen in perioden van laag-
conjunctuur. Indien de bank in een dergelijke periode verliezen moet
dekken door een verkoop van gebouwen en dan nog door een verkoop
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binnen een korte tijdspanne, dan is de realisatiewaarde bijna niet op
voorhand te bepalen. Daarom heeft de investering van het eigen ver-
mogen in vastliggende activa voor de crediteuren als deel van het waar-
borgfonds een beperkte betekenis.
Hasenack gaat zelfs zover het eigen vermogen te splitsen in 'Fix-
kapital', dat geinvesteerd wordt in vastliggende activa, en het 'Garantie-
kapital', dat hij definieert als het verschil tussen het eigen vermogen en
het 'Fixkapital'.7 In deze interpretatie, die o.i. wel te ver gaat, wordt de
realisatiewaarde van de vastliggende activa niet beschouwd als een deel
van het waarborgfonds. Nochtans houden de banken er rekening mee
dat bij de balansanalyse door derden een in verhouding tot het eigen
vermogen te grote investering in vastliggende activa, aanleiding kan
geven tot kritiek. Daarom streven de meeste banken ernaar door belang-
rijke afschrijvingen de balanswaarde van hun vastliggende activa tot een
minimum te herleiden. Dit verklaart dan mede het ontstaan van stille
reserves.
Het eigen vermogen als waarborgfonds is niet steeds gelijk aan het
eigen vermogen als financieringsbron. Het kapitaal van de bank kan
onderschreven zijn door de aandeelhouders, maar nog niet geheel ge-
stort. Als financieringsbron kan dan alleen het gestorte gedeelte gebruikt
worden, terwijl het gehele kapitaal als waarborgfonds beschouwd moet
worden, aangezien het niet gestorte gedeelte bij faillissement opgevraagd
wordt.
In vennootschappen waarin de vennoten persoonlijk aansprakelijk zijn
ten bedrage van hun gehele persoonlijke vermogen, is het waarborgfonds
groter dan het werkelijk gestorte kapitaal.
In de literatuur worden aan het eigen vermogen van de bank nog an-
dere functies dan de waarborg- en financieringsfunctie gegeven. Zo ci-
teert Hagenmuller er zelfs een zevental.8 Indien deze van naderbij worden
bekeken blijkt duidelijk dat ze alle herleid kunnen worden tot 66n van de
twee besproken functies.
Het waarborgfonds kan het totale eigen vermogen van de bank (en
van de eventuele persoonlijk aansprakelijke vennoten) overtreffen. De
goodwill van de bank, die de waarde van haar zakenvolume weerspie-
gelt, kan bij liquidatie door overname supplementaire waarborgen
crearen.9
11.3   De   risicoreserve  als   onderdeel   van  het   eigen  vermogen
In de bankwetgeving van verschillende landen wordt een minimum be-
drag voor het eigen vermogen van de banken bepaald. Anderzijds be-
staat bij het publiek en in het bijzonder bij andere banken, die belang-
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rijke relaties zijn voor elke bank, een idee, al is het soms vaag en zeer
subjectief, over wat het minimum eigen vermogen van een bepaalde
bank moet zijn in het kader van de aard en de omvang van haar zaken.
De banken zelf vestigen de aandacht van hun relaties op hun eigen ver-
mogen door hun publiciteit. Voor elke bank bestaat er derhalve een
minimum eigen vermogen waar men niet aan kan komen zonder de con-
tinuiteit in gevaar te brengen. Het gehele eigen vermogen is wel een
waarborgfonds voor de schuldeisers van de bank, maar zij mag bij het
vaststellen van haar risicopolitiek niet haar totaal eigen vermogen als een
risicoreserve beschouwen. Een bank die b.v. door verliezen op debiteu-
ren nog slechts over de helft van haar minimum eigen vermogen be-
schikt, zou moeilijk aandeelhouders vinden die bereid zijn het verloren
kapitaal te vervangen, terwijl haar relaties waarschijnlijk hun betrek-
kingen zullen verminderen, zodat ze eventueel zelfs rekening zal moeten
houden met een nieuw kapitaalverminderend element, nl. een negatieve
resultatenrekening.
De risicoreserve, waaruit de bank haar verliezen op activa moet dek-
ken, bestaat derhalve slechts uit dat deel van het eigen vermogen waar-
over de bank kan beschikken zonder haar continuiteit in gevaar te
brengen. Deze risicoreserve zal in de eerste plaats gevormd worden door
de niet gepubliceerde reserves, waartoe de netto geaccumuleerde risico-
kosten behoren. Slechts voor zover het publiek een vermindering van het
gepubliceerde eigen vermogen zou aanvaarden, zonder dat dit de zaken-
relaties zou beYnvloeden, kan deze vermindering gebruikt worden voor
dekking van verliezen.
Zowel het gepubliceerde als het niet gepubliceerde eigen vermogen
wordt versterkt door de reservering van het batig saldo (inclusief netto
geaccumuleerde risicokosten, meerwaarden, e.d.). Bij de reservering
moet men evenwel een keuze maken tussen het gepubliceerde en het niet
gepubliceerde eigen vermogen. De bank kan onder invloed van de bank-
wetgeving en de evolutie van de determinanten van haar minimum eigen
vermogen gedwongen worden, dit minimum vermogen krachtiger te
maken door gepubliceerde reserveringen. Dit onttrekt echter fondsen
aan de versterking van de niet gepubliceerde reserves, daar de reserveer-
bare hoeveelheid beperkt is. Hoe men de zaken theoretisch ook wendt of
keert, in de praktijk valt het een bank steeds moeilijk verliezen op activa
te dekken door een vermindering van het gepubliceerde eigen vermogen.
Banken zijn terecht zeer bevreesd voor de publieke reactie t.o.v. een
dergelijke maatregel. Verliezen op activa moeten derhalve gedekt worden
door niet gepubliceerde reserves. Indien deze onvoldoende zijn om de
verliezen op activa te dekken, kan bij de betreffende bank de - welis-
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waar minder aan te bevelen - neiging ontstaan, haar verliezen te onder-
schatten. Aldus wordt het 'verlies' aangepast aan de beschikbare niet ge-
publiceerde reserves.10 Dit is niet alleen op zichzelf ongezond, maar het
is tevens de basis voor nieuwe verliezen, omdat voor het kunstmatig
instandhouden van het betreffende actief vaak goed geld naar kwaad
wordt gegooid. Een analoog verschijnsel doet zich voor wanneer de bank
haar gepubliceerd eigen vermogen systematisch verhoogt door kapitaals-
verhogingen. In dat geval komen de verhogingen van het niet gepubli-
ceerde eigen vermogen in concurrentie met de winstuitkeringen, die in
het kader van de dividendpolitiek nodig zijn voor het welslagen van de
uitgifte van nieuwe aandelen.
Officiale reglementen betreffende het minimum eigen vermogen, die
uitsluitend gericht zijn op de aanpassing van het gepubliceerde eigen
vermogen aan de evolutie van de bankactiviteit, houden derhalve prin-
cipieel een latent gevaar in voor de continuiteit van de banken.
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III. De calculatie in de kredietsector
12. DOEL EN VOORWERP VAN DE CALCULATIE IN DE KREDIET-
SECTOR
In het algemeen kan vooropgesteld worden dat tot de kredietsector al die
verrichtingen behoren die verband houden met het aantrekken en be-
heren van het vermogen (eigen en vreemd) van de bank en het gebruik
daarvan voor de financiering van de uitzettingen. Deze verrichtingen
kunnen aangeduid worden met de benaming kredietverrichtingen en ge-
splitst worden in actieve kredietverrichtingen (die betrekking hebben op
uitzettingen) en pagsieve kredietverrichtingen (die betrekking hebben op
vermogensbestanddelen).
Deze omschrijving van de kredietsector laat evenwel verschillende
interpretaties toe, die uiteraard een invloed hebben op de calculatie in
deze sector en daarmede op de besluiten die naar aanleiding van deze
calculatie genomen kunnen worden. De interpretaties verschillen zowel
wat betreft de rubrieken van activa en passiva als wat betreft de baten
en lasten die aan de kredietsector toegerekend moeten worden. De be-
oordeling van de verschillende interpretaties kan slechts geschieden in
het licht van het doel en het voorwerp van de calculatie in de krediet-
sector, omdat deze bepalend zijn voor de opportuniteit zowel van de
opname of uitsluiting van activa- en/of passiva-rubrieken bij deze calcu-
latie als van de wijze waarop kredietverrichtingen in de calculatie opge-
nomen moeten worden.
De calculatie in de kredietsector heeft tot doel de rentabiliteit van de
kredietverrichtingen te bepalen; hetzij van kredietverrichtingen uitge-
voerd in de loop van een voorbije perio(le, hetzij van kredietverrichtingen
uit te voeren in een toekomstige periode. Daarnaast stelt deze calculatie
de bank in staat de voorwaarden te bepalen die nodig zijn om een be-
paalde kredietverrichting of een groep van kredietverrichtingen rendabel
te maken. In dit laatste geval wordt gezocht hetzij naar de interesten die
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berekend moeten worden op uitzettingen, hetzij naar de interesten die
vergoed moeten worden aan deposito's of andere bestanddelen van het
vreemde vermogen, of wordt de omvang nagegaan van de administra-
tieve verrichtingen die gratis of tegen een onvoldoende renumeratie uit-
gevoerd mogen worden om uitzettingen of vreemd vermogen aan te
trekken.
Het voorwerp van deze calculatie kan zowel de gehele kredietsector
zijn als afzonderlijke activa- of passiva-rubrieken of ook groepen van
activa- en passiva-rubrieken. De gehele kredietsector wordt geanalyseerd
in de studies die uitgaan van de gegevens van de rentebalans, die on-
middellijk hierna besproken wordt. Deze gegevens vormen tevens het
uitgangspunt voor de opstelling van partiEle rentebalansen, waarbij de
rentabiliteit wordt vastgesteld van groepen van activa- en passiva-rubrie-
ken die geacht worden van elkaar afhankelijk te zijn. De kredietcalculatie
in de enge zin van het woord, ten slotte, heeft tot doel de rentabiliteit
van afzonderlijke activa- en passiva-rubrieken te bestuderen. Uitgangs-
punt daarbij is hetzij de partiele, hetzij de globale rentebalans.
De resultaten van de kredietcalculatie worden gebruikt bij het bepalen
van de prijspolitiek, bij de rekeninganalyse en de calculatie van de resul-
taten per kantoor.
13. DE RENTEBALANS
13.1  Het schema van de rentebalans
De rentebalans is in principe een combinatie van enerzijds gegevens ont-
leend aan de balansen en anderzijds gegevens afgeleid uit de verlies- en
winstrekening.
In dit schema worden voor de bestudeerde periode naast de gemid-
delde kapitalen van de uitzettingen de overeenkomstige ontvangen inte-
resten en provisies, de toe te rekenen administratieve kosten en de toe te
rekenen risicokosten opgenomen; naast de gemiddelde kapitalen van de
vermogensbestanddelen worden de overeenkomstige vergoede interesten
en provisies en de toe te rekenen administratieve kosten opgenomen.
Tabel V geeft een voorbeeld van een rentebalans. Het verschil tussen
het totaal van de ontvangen interesten en het totaal van de betaalde inte-
resten is de rentewinst;1 vergelijking daarvan met het balanstotaal geeft
de rentemarge, die steeds procentsgewijze wordt uitgedrukt.
Daar de rentebalans alle activa en passiva alsook de ontvangen en be-
taalde interesten die tot de kredietsector behoren, omvat, samen met de
overeenkomstige rentepercentages en daar zij in de vorm van een balans
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TABEL V.   Rentebalans
Rubrieken Balans- Ontvangen Admin. Risico Netto Rubrieken Balans- Betaaide Admin. Totale
cijfers interesten kosteni kosten ontrangen cijfers interesten kostenl kosten
MM en provisies MM MM interesten MM en provisies MM MM %
% MM MM % % AIM
Kas 40,-   --   --    --     --      --     -- Banken 400,- 3,- 12,- 1,50 13,50 3,38
Banken 200,- 3,- 6,- 1,- 0,60 4,40 2,20 Zichtdepos. 800,- 0,50  4,- 20,- 24,-  3,-
Wissels 400,-   6,- 24,- 3,- 2,- 19,- 4,75 Termijndep. 600,- 3,25 19,50 3,- 22,50 3,75
Debiteuren 500,-   8,- 40,-  7,- 5,- 28,- 5,60 Kasbons 100,- 5,- 5,- 0,10 5,10 5,10
Overheidspap. 300,- 5,50 16,50 1,- - 15,50 5,16 Diversen 70,- - - - - -
Overheidsf. 700,- 5,- 35,-  3,- - 32,- 4,57 Eigen vermog. 200,- 6,- 12,- - 12,-  6,-
Diversen 100,-    -    -     -       -        -      -          Herdisc. wiss.  100,-    5,-   5,- - 5,-  5,-
Gebouwen 30,- 7,- 2,10 - - 2,10 7,-
Niet opgen. Niet opgen.
kredieten 300,- - - - - - - kredieten 300,- - - - - -
Totalen: 2.570,- 4,81 123,60 15,- 7,60 101,- 3,93 Totalen: 2.570,- 2,24 57,50 24,60 82,10 3,19
Recapitulatie
MM                                      %
Ontvangen interesten 123,60 4,81
Betaalde interesten -57,50 - 2,24





Risicokosten - 7,60 0,30
Netto rentewinst/-marge 18,90 0,74
1 plus betaalde provisies
2 minuS ontvangen provisies
wordt opgesteld, d.w.z. dat het totaal van de activa steeds gelijk is aan
het totaal van de passiva, is zij zeer geschikt voor een analyse met be-
hulp van vergelijkingen. Zij leent zich zeer goed voor perioden-verge-
lijkingen, d.w.z. vergelijkingen met een rentebalans van een andere perio-
de, alsook voor bedrijfsvergelijkingen, d.w.z. een vergelijking met de
rentebalansen van andere kredietinstellingen (d.i. een externe bedrijfs-
vergelijking), of een onderlinge vergelijking van de rentebalansen van
verschillende kantoren van een bank (d.i. een interne bedrijfsverge-
lijking).
De interactie tussen economische evolutie en bedrijfspolitieke beslis-
singen komt in de kredietsector tot uitdrukking door fluctuaties in het
volume van de activa en passiva, hun onderlinge verhouding en hun
rentabiliteit. Deze drie factoren worden zichtbaar gemaakt in de rente-
balans. Aldus kan worden nagegaan hoe de economische evolutie, samen
met de reactie van de directie op deze evolutie, de rentewinst heeft be-
invloed in de loop van de verschillende periodes (bij periodenvergelij-
king), bij verschillende kantoren (bij interne bedrijfsvergelijking) en bij
verschillende bankinstellingen (bij externe bedrijfsvergelijking). De ver-
schillen in rentewinst drukken de gecombineerde invloed uit van wijzi-
gingen (bij perioden-vergelijking), of van afwijkingen (bij bedrijfsverge-
lijking) in de structuur, het volume en de rentabiliteit van activa en pas-
siva. Alhoewel het mogelijk is aan te duiden welke van deze drie fae-
toren verschillen, en deze afwijkingen in cijfers uitgedrukt kunnen wor-
den, is het onmogelijk de invloed van elk van deze drie factoren op de
rentewinst en -marge afzonderlijk te berekenen. De analyse moet zich
hier noodgedwongen beperken tot de aanduiding van de gewijzigde fac-
toren en de omvang van deze wijzigingen. Elk commentaar op de evo-
lutie van de rentewinst, waarbij de drie factoren in overeenstemming met
hun invloed op deze evolutie worden gerangschikt, kan slechts verkregen
worden door de invloed van de twee overige factoren te abstraheren.
Door een eenvoudig voorbeeld kan dit duidelijk gemustreerd worden.
Evolutie van de rentelast van het vermogen
(basis = betaalde interesten)
A. Eerste jaar
Kapimlen Rentepercent.    Betaalde inter.
%
Eigen vermogen 100 MM
Vreemd vermogen 300 MM          2           6 MM
400   MM                            1,5                        6  MM
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B. Tweede jaar
Kapitalen Rentepercent.    Betaalde inter.
%
Eigen vermogen 200 MM
Vreemd vermogen 400 MM         3        12 MM
600 MM         2        12 MM
a. invloed van de volumewijzigingen bij constante
structuur en rentepercentages.
(400  MM -  300 MM) tegen  2 % : +2 MM
b. invloed van de wijziging van het rentepercentage
bij een constant volume en een constante structuur
(300 MM) tegen (3 % -2 %): +3 MM
c. invloed van de structuurwijzigingen bij een con-
stant volume en constante rentepercentages
400    2
400 MM X X --6 MM = -0,67 MM
600 100                                                -            -
Totaal: + 4,33   MM
Het enige besluit uit deze hele analyse beperkt zich tot de vaststelling,
dat de verhoging van de rentelast toe te schrijven is aan een verhoging
van het volume en het rentepercentage van het vreemde vermogen, ter-
wijl de wijziging in de onderlinge verhouding tussen eigen en vreemd
vermogen de rentelast verminderd heeft. De uitsplitsing van de ver-
hoging met 6 MM tussen deze drie factoren is evenwel niet mogelijk.
13.2 De rentemarge
In de Duitse literatuur komt in de plaats van de rentewinst doorgaans
de rentemarge als centraal element bij de analyse van de rentebalans
naar voren. De calculatie in de kredietsector wordt daar meestal om-
schreven als 'Zinsspannenrechnung'.2 De rentewinst is bij de bedrijfsver-
gelijkingen minder interessant als analytisch instrument dan de rente-
marge, omdat deze laatste de balanstotalen abstraheert en zich daarom
beter leent tot een comparatief onderzoek van de rentabiliteit in de loop
van periodes voor banken of kantoren met verschillende balanstotalen.
Bij bedrijfsvergelijkingen mogen de balanstotalen echter niet geheel ge-
abstraheerd worden, indien de balanstotalen van de bestudeerde instel-
lingen of kantoren onderling betrekkelijk grote verschillen vertonen.
Naarmate een kredietinstelling groter is zal zij doorgaans een hoger per-
centage belangrijke kredieten en deposito's hebben. De belangrijke kre-
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dieten worden meestal verleend tegen een lagere rente dan de kleine,
terwijl b.v. bij termijndeposito's een hogere rente wordt vergoed aan
grote deposito's. De groei van een kredietinstelling kan op deze wijze
samengaan met een vernauwing van de rentemarge zonder dat dit als een
negatief element in de evolutie moet worden beschouwd. Op dezelfde
wijze zal een toename van de balanstotalen in opeenvolgende periodes
de rentemarge verminderen, indien deze toename activa en passiva ver-
tegenwoordigt waartussen de rentemarge kleiner is dan de rentemarge
die v66r deze toename bestond. Dit verschijnsel hebben vele banken
kunnen opmerken in periodes waarin hun termijndeposito's sneller stegen
dan de zichtdeposito's.
De rentewinst en de rentemarge houden alleen rekening met ont-
vangen en betaalde interesten, niet met de administratieve kosten die
daardoor in de kredietsector worden veroorzaakt. Daarom wordt de be-
sproken rentemarge meestal nader omschreven als bruto rentemarge
(Bruttozinsspanne). Door de administratieve- en risicokosten van de kre-
dietsector op hun beurt uit te drukken in een percentage van de balans-
totalen verkrijgt men de kostenmarge. De netto rentemarge is dan het
verschil tussen de bruto rentemarge en de kostenmarge.
13.3 De eigen rente
a. Principe van de eigen rente
In de relatie tussen onderneming en aandeelhouders vertegenwoordigt
de winst de opbrengst van het eigen vermogen dat door de aandeelhou-
ders ter beschikking van de onderneming werd gesteld.
Deze winst wordt uitgekeerd in de vorm van dividenden of opnieuw
geYnvesteerd in de vorm van een overboeking naar de reserves, waardoor
het eigen vermogen toeneemt. De winst is een gecombineerde vergoe-
ding, daar zij de remuneratie vertegenwoordigt van het eigen vermogen
als financieringsbron en als waarborgfonds. De aandeelhouder die zijn
kapitaal ter beschikking stelt van de bank verwacht dat deze door haar
activiteiten een winst zal realiseren die zowel zijn terbeschikkingstelling
van kapitaal als zijn risico vergoedt. Deze vergoedingen zijn gecombi-
neerd, d.w.z. de aandeelhouder vindt in de winst geen bedrag als zo-
danig aan interesten en een risicopremie. Hij kan een dergelijke bereke-
ning op subjectieve wijze voor zichzelf maken, maar deze berekening
komt altijd neer op de subjectieve verdeling van een saldo. Bedraagt de
winst   1 2  %    van het eigen vermogen,   dan  kan de aandeelhouder   voor
zichzelf de visie aanvaarden dat 8 % hiervan hem als rente toekomt en
4 % als risicopremie. Een dergelijke verdeling is evenwel altijd arbi-
trair, omdat de winst voor hem een gegeven is dat hij splitst door een
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norm te stellen voor ofwel de rente ofwel de risicopremie. De onder-
neming streeft naar een winst die zij op lange termijn en in het licht van
de algemene economische situatie en de speciale situatie van de bedrijfs-
tak waarvan zij deel uitmaakt, maximaal acht. Uit de relatie tussen aan-
deelhouder en onderneming ontstaat geen enkel recht voor aandeel-
houder en derhalve ook geen enkele verplichting voor de onderneming
tot het vergoeden van een bepaald rentepercentage op het eigen ver-
mogen. Het principe van de eigen rente kan daarom geenszins afgeleid
worden uit rechten van de aandeelhouder. Daarom gaat de kritiek van
Seischab op de eigen rente aan het eigenlijke probleem voorbij wanneer
hij vooropstelt: 'Mit der Anerkennung der Eigenkapitalzinsen als Kosten
wandelt sich aber die unsichere Gewinnchance der Kapitalgeber in siche-
re EinkUnfte aus Zinskosten um, selbst bei Fehlinvestition'.3 De recht-
vaardiging van de berekening van een eigen rente in de bedrijfscalculatie
moet gezocht worden in de onderneming zelf. Het principe van de eigen
rente hangt nauw samen met de definitie van kosten, zodanig zelfs dat
de discussie rond de eigen rente vaak overgegaan is in een discussie over
het kostenbegrip.4
Zij die vooropstellen dat de kosten essentieel aan de uitgaven moeten
beantwoorden, verwerpen dan ook systematisch het principe van de be-
rekening  van een eigen rente.5 De opvatting van Schneider 6 volgens
welke de kosten in de onderneming verbonden zijn met het verbruik van
produktiemiddelen, doch die aan het kapitaal het karakter van produk-
tiemiddel ontzegt, daar het alleen een dispositiemogelijkheid over pro-
duktiemiddelen vertegenwoordigt, vindt in de bedrijfseconomische bank-
literatuur vanzelfsprekend geen aanhang. Hierdoor wordt immers niet
alleen aan de eigen rente het kostenkarakter ontzegd, maar tevens aan
betaalde interesten, hetgeen zou betekenen dat in het bankwezen alleen
de administratieve kosten als kosten beschouwd mogen worden.
Op grond van de definitie van de kosten als offers die moeten worden
gebracht bij een economisch doelmatige produktie, behoort de eigen
rente tot de kosten. De offers worden immers in de onderneming be-
paald, niet door de uitgaven, maar door de vervangingswaarde, in casu
de rente die betaald zou moeten worden als een kapitaal onder gelijk-
waardige voorwaarden als die waaronder het eigen vermogen ats #nan-
cieringsbron ter beschikking staat, aangetrokken zou moeten worden.
Sommige auteurs hebben het probleem van de eigen rente weggerede-
neerd of zonder meer genegeerd. Giese acht het eigen vermogen zo klein
in verhouding tot het vreemde vermogen dat hii er geen bezwaar in ziet
van een berekening van de eigen rente af te zien.7 Indien men op derge-
lijke wijze de kostencalculatie in het bankwezen wil vereenvoudigen,
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loopt men de kans dat er bij een systematische toepassing van dergelijke
vereenvoudigingen bijna niets meer overblijft om te calculeren. Andere
auteurs menen het probleem van de eigen rente te kunnen omzeilen door
het eigen vermogen niet in de rentebalans op te nemen en uit de activa
van de rentebalans de elementen die door het eigen vermogen gefinan-
cierd worden, te verwijderen.  Zo moet volgens Stampfli  'aus  der  Ver-
koppelung des fiir die "eigenen Mittel" zu einem willkiirlich gewahlten
Satz berechneten Aufwandes mit dem effektiven Zinsaufwand "fremder
Gelder" in einem jeden Fall eine der Wirklichkeit nicht entsprechende
Zinsspanne sich ergeben', en daarom stelt hij voor: '... von der Ertrags-
seite auszugehen, d.h. vom effektiven Gesamtertrag jene Quote abzu-
spalten, die auf die Verwen(lung "eigener Mittel" zurUckgeht'.8 Aldus
kan weliswaar vastgesteld worden wat het eigen vermogen heeft opge-
bracht op basis van het rendement van de activa die geacht worden
erdoor gefinancierd te zijn - het blijft echter onmogelijk deze opbrengst
te vergelijken met de kosten van het eigen vermogen, zodat de analyse
niet tevens gebruikt kan worden voor een onderzoek van de rentabiliteit
van het eigen vermogen in de onderneming. In de Amerikaanse bank-
literatuur wordt in het algemeen niet gesproken over de eigen rente; som-
mige auteurs passen evenwel ook een partiale compensatie toe tussen
activa en passiva door de gebouwen uit het actief van de rentebalans te
nemen en voor hetzelfde bedrag het eigen vermogen te verminderen.
Het saldo van het eigen vermogen blijft dan in de rentebalans staan als
een kosteloos vermogensbestanddeel.9
b. De vaststelling van de eigen rente
Het niveau van de eigen rente wordt bepaald door de vervangingswaar-
de, d.i. in dit geval het rentepercentage dat de bank zou moeten betalen
indien zij een kapitaal met gelijkwaardige investeringsmogelijkheden
(voor wat betreft de termijn) op de kapitaalmarkt zou opnemen. Wij
denken hier b.v. aan de rente voor leningen op lange termijn die de bank
zou kunnen aangaan. Deze rente omvat evenwel een risicopremie, niet
de risicopremie van de aandeelhouder, maar de risicopremie die elke
schuldeiser in de rente calculeert. Deze zienswijze wijkt af van een alge-
meen gepropageerde theorie, volgens welke als basis van de eigen rente
de algemene rentevoet of, meer concreet, de rentevoet van staatsfondsen
genomen moet worden.10 Deze keuze van de algemene rentevoet wordt
op twee manieren verdedigd.
Sommige auteurs 11 bekijken het probleem vanuit het standpunt van
de aandeelhouder die, zoals eerder beschreven, zijn belegging op fic-
tieve wijze splitst in een geheel risicovrije financiering (zoals geboden
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wordt door overheidsfondsen) en een garantie voor de goede afloop van
de verplichtingen van de bank tegenover de crediteuren. Dit is naar onze
mening geen consequente toepassing van de theorie van de vervangings-
waarde.
Deze theorie stelt zich op het standpunt van de onderneming en gaat
na welk offer zij zou moeten brengen indien zij het eigen vermogen qua
financieringspotentieel zou moeten vervangen door een gelijkwaardig
vreemd vermogen, dat zij dan ipso facto zou moeten vergoeden door een
rente waarin de normale risicopremie die bij dergelijke leningen wordt
ingecalculeerd, vervat zou zijn. Met deze risicopremie hebben de
auteurs 12 die als basis voor eigen rente de gemiddelde kosten van het
vreemde vermogen voorstellen, in feite rekening gehouden; hun voorstel
gaat evenwel principieel mank, in zoverre dat het gehele vermogen,
vreemd en eigen, geen homogene massa is. 13
Van der Schroeff schrijft dat, indien de leenrente een risicopremie
omvat, 'de vermogensverschaffer, doordat hij mede een deel van het
ondernemersrisico heeft te dragen, een deel van de ondernemerspremie
opeist'. Deze risicopremie maakt dan volgens hem geen deel uit van de
kosten, maar moet afgetrokken worden van de ondernemerswinst. 14
Volgens deze auteur bestaat er een 'algemene rentevoet' die de ver-
vangingsprijs is 'in die gevallen, waarin het bedrijf voor de voorziening
van zijn vermogensbehoeften een beroep kan doen op de eerstehands
vermogensmarkt'. Van deze algemene rentevoet mag afgeweken worden
als de grootte van de onderneming het niet toelaat zich te financieren
op deze eerstehands vermogensmarkt. 15 Logischerwijze moet dan even-
wel aangenomen worden dat deze afwijking alleen betrekking heeft op
de hogere kosten die voortvloeien uit de beperkte omvang van het ge-
leende kapitaal en niet uit een hogere risicopremie voor kleinere onder-
nemingen.
Deze uitsluiting van de risicopremie van de schuldeiser schijnt toe te
schrijven te zijn aan de hypothese dat sommige ondernemingen deze
risicopremie niet moeten betalen.
Een analyse van de rentetarieven op de geld- en kapitaalmarkt toont
aan dat, bij gelijke voorwaarden van terugbetaling en gelijke mobili-
satiemogelijkheden, de nationale staatsfondsen getmitteerd worden tegen
een lagere rente dan die welke vergoed wordt op obligaties van b.v. in-
ternationale ondernemingen. Dit is volkomen normaal. Geen enkele
priv6-onderneming, hoe groot ook en hoe solide ook haar kapitaal-
structuur, is voor de geldschieter vrij van risico's. Indien hij van de
priv6-onderneming geen hogere rente ontvangt, dus geen opslag voor een
risicopremie, zou hij irrationeel handelen indien hij ondernemingsobli-
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gaties verkoos boven nationale staatsfondsen. Er is derhalve steeds een
risicopremie vervat in leningen aan ondememingen op de geld- en kapi-
taalmarkt.
Wat nu de uitsluiting van deze risicopremie betreft, is het probleem
niet beperkt tot de vermogensaantrekking. De levering van goederen die
niet op voorhand betaald worden vertegenwoordigen voor de leverancier
een risico van niet-betaling wegens insolvabiliteit van de cliEnt, waar-
tegen hij zich in sommige gevallen zelfs kan verzekeren. De daarmee
overeenkomende premie moet hij in zijn verkoopkosten opnemen. Het
offer bij de aankoop van goederen omvat derhalve ook een risicopremie,
die steeds zeer subjectief is. Ook deze zou dan afgetrokken moeten wor-
den van het offer bij de aankoop van goederen. De kern van dit pro-
bleem ligt in de impliciete definitie die Van der Schroeff van het onder-
nemersrisico geeft. Dit omvat volgens hem niet alleen het risico van de
ondernemer in de gebruikelijke zin van het woord, maar van allen die
een vordering hebben op de vennootschap.
Deze   definitie   is niet pragmatisch; zij vereist   bij alle offers een aftrek
van een risicopremie, nl. die van de schuldeiser, die uiteraard zeer sub-
jectief is.
De eigen rente moet derhalve, in tegenstelling tot wat Van der Schroeff
en anderen poneren, de risicopremie omvatten die bij de vervanging van
het eigen vermogen door vreemd vermogen, met dezelfde opvraagbaar-
heidsstructuur, moet betaald worden.
Volledigheidshalve zij nog vermeld dat enkele auteurs als basis voor
de eigen rente het normale dividend ('Normaldividend') voorstellen.16
Na de bovenstaande uiteenzetting lijkt het niet meer nodig het fou-
tieve van deze basis uitvoerig te behandelen. De bank betaalt een divi-
dend aan de aandeelhouder voor de beschikking over het eigen vermogen
als financieringsbron en als waarborgfonds. Het dividend beloont dus de
twee functies van het eigen vermogen, terwijl hier alleen het probleem
van de beloning van de financieringsfunctie gesteld wordt. Het dividend
is ook niet de enige beloning die de aandeelhouder toekomt: de gehele
winst van het boekjaar vormt de beloning van het eigen vermogen en de
reservering van een deel ervan is in de grond een herbelegging van een
vergoeding die de aandeelhouder toekomt. De financiele politiek van de
onderneming en de dividendpolitiek van de bedrijfssector bepalen het
dividend, dat bijna nooit gelijk is aan de reBle beloning van het eigen
vermogen. De verhouding tussen de totale winst en de uitgekeerde winst
is zeer wisselvallig. Bovendien is het zeer moeilijk vast te stellen welk
deel van deze totale vergoeding opgebracht moet worden door het eigen
vermogen, aangezien ook de administratieve verrichtingen en de uitzet-
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ting van het vreemde vermogen bijdragen tot de totale beloning van het
eigen vermogen.
13.4 Het onroerende bezit
a. De betekenis van het onroerende bezit
Het onroerende bezit van een bank kan een betrekkelijk belangrijke be-
legging vertegenwoordigen, vooral bij banken met een groot aantal kan-
toren. Bankkantoren zijn doorgaans gevestigd in het commerciBle cen-
trum van de omgeving die hun werkterrein is. Daar de commerciBle
centra normaliter qua onroerend bezit de duurste zijn, is dit een andere
factor die het volume van de betreffende beleggingen kan opdrijven. De
waarde van de beschikbare ruimte wordt bovendien nog verhoogd door
de relatief hoge inrichtingskosten, waartoe de banken zich omwille van
promotieredenen doorgaans verplicht voelen.
De kantoorruimten kunnen zowel gehuurd als gekocht worden. Hierbij
doet zich het probleem voor van directe en indirecte rentabiliteit. Directe
rentabiliteit, waarbij de aandacht uitgaat naar het afwegen van de kosten
van beide vormen van beschikking; indirecte rentabiliteit, wat betreft de
bijzondere voor- en nadelen van beide vormen van beschikking, o.m. be-
stendigheid bij bezit en gemakkelijkheid van aanpassing aan nieuwe be-
hoeften bij huur. Deze indirecte rentabiliteit, die tot uiting zal komen in
premies voor een of andere vorm, is sterk afhankelijk van de situatie van
elk kantoor, en de schatting ervan is zeer subjectief. 17
Het onroerende bezit neemt tussen de bankactiva een zeer bijzondere
plaats in. Beleggingen in kantoorgebouwen door banken hebben niet al-
tijd alleen de beschikking over kantoorruimten als zodanig ten doel; zij
kunnen ook een betekenis hebben in de algemene beleggingspolitiek van
de bank die uitgaat boven de behoeften aan kantoorruimten. In verge-
lijking met een industriale onderneming heeft een bank betrekkelijk wei-
nig beleggingsmogelijkheden in reale activa. De activa van industriEle
ondernemingen bestaan voor een groot deel uit goederenvoorraden, ma-
terieel en fabrieksgebouwen, zodat de koopkrachtvermindering van het
geld, die op lange termijn samengaat met een stijging van de vervangings-
waarde van deze retle activa, grotendeels geneutraliseerd wordt. Voor
een bank zijn er buiten gebouwen, materieel en meubilair weinig of geen
activa waarvan de waarde omhooggaat met de koopkrachtvermindering
van het geld.18 Een deel van de jaarlijkse groei van deposito's en krediet-
verlening vindt zijn oorsprong in de koopkrachtvermindering van het
geld, zodat het eigen vermogen alleen reeds uit hoofde van deze koop-
krachtvermindering regelmatig aangepast moet worden. De vervangings-
waarde van gebouwen is niet alleen afhankelijk van de evolutie van de
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koopkracht van het geld, maar dit is toch een belangrijke factor, die de
markt voor onroerende goederen beinvloedt.
In de rentebalans moet tot uitdrukking gebracht worden in hoeverre
de beleggingen in onroerend bezit, als een element van het vermogens-
beheer, rendabel zijn.
b. Rentabiliteitsberekening van het onroerende bezit
Voor de beoordeling van de rentabiliteit van een belegging in gebouwen
moet berekend worden of het voordeliger is eigenaar dan wel huurder
te zijn.
Als eigenaar betaalt de bank geen huur. De geschatte huurwaarde van
het betreffende gebouw kan derhalve beschouwd worden als een (fictief)
inkomen. Over een lange periode beschouwd stijgt de waarde van de ge-
bouwen, vnl. in de commerciEle centra waarin de meeste bankkantoren
gevestigd zijn. Deze waardetoename vertegenwoordigt ook een (fictief)
inkomen dat op een jaarbasis kan worden geschat.
Daarentegen impliceert het bezit van een gebouw een rentederving, te
berekenen op het bedrag van de vervangingswaarde (de vermoedelijke
opbrengst bij verkoop). De eigenaar dient ook rekening te houden met
kosten voor herstel en onderhoud die niet ten laste komen van de huur-
der. Verder kan het bezit van gebouwen nog aanleiding geven tot belas-
tingen op onroerend goed, die een specifieke eigendomsbelasting zijn
voor zover ze geen deel uitmaken van de inkomstenbelasting.
Fiscale elementen kunnen verder de rentabiliteit beinvloeden. Bij de
berekening van de belastbare winst kan een afschrijving op de aankoop-
prijs van gebouwen toegestaan worden, ook al is er in feite sprake van
een waardevermeerdering. In verschillende landen worden de winsten bij
verkoop van gebouwen belast tegen een lagere aanslagvoet dan de be-
drijfsresultaten.
Aan de hand van onderstaand voorbeeld willen wij een illustratie
geven van de verwerking van al deze gegevens in de rentabiliteitsbe-
rekening.
Beoordeling van de belegging in gebouw A
Basisgegevens:
Aankoopprijs (incl. aankoopkosten) 420.000
Vervangingswaarde 656.000
Percentage van de toe te rekenen rentederving door
belegging van het vermogen 19                                  6,50 9
Kosten voor herstel en groot onderhoud 11.000
Belasting op onroerend goed 1.000
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Percentage van de fiscale afschrijving op basis van
de aankoopprijs 3,- %
Geschatte waardetoename van het gebouw voor het
betreffende jaar 12.000
Geschatte huurwaarde 45.000
Aanslagvoet voor de inkomstenbelasting 35,- %
Aanslagvoet voor de meerwaarden bij realisatie 15,- %
Fiscale invloeden:
De fiscale afschrijving van 3 % op 420.000, d.w.z. 12.600, vertegen-
woordigt geen kosten voor het betreffende jaar. Zij vermindert evenwel
de belastbare winst en daardoor de te betalen belasting met 4.410
(12.600 x 0,35). Een verhoging van de winst nd belasting van 4.410
komt overeen met een winst v66r belasting van 6.785 (4.410 : 0,65).
De waardetoename van 12.000 wordt belast tegen een gunsttarief van
15 %. De winst nd belasting is dan 10.200 (12.000 X 0,85). Daar de be-
rekening geschiedt aan de hand van cijfers v66r belasting, moet deze
waardetoename herleid worden tot een winst die, belast tegen de aan-
slagvoet van  35  %, een winst nd belasting van 10.200 zou geven.  Dit is




Invloed van de fiscale afschrijving 6.785
67.477
Kosten voor herstel en onderhoud 11.000
Belasting op onroerend goed 1.000
-12.000
Bruto rentabiliteit (komt overeen met het begrip
'netto ontvangen interesten' in de rentebalans) 55.477
Rentederving (656.000 x 0,065) 42.640
Netto rentabiliteit 12.837
13.5 Garantie- en acceptkredieten
De garantie- en acceptkredieten hebben vanuit het standpunt van de
kredietcalculatie met de andere kredieten slechts gemeen, dat ook zij
een risico vertegenwoordigen voor de bank, hetzij doordat degene die
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de garantie geniet aan de gewaarborgde verplichtingen niet kan voldoen,
of doordat de trekker van het accept op de vervaldag niet over de nodige
provisie bij de bank beschikt.
Maar noch de garantiekredieten noch de acceptkredieten vertegen-
woordigen een vermogensbestanddeel of een uitzetting 20 in de ware zin
van het woord. Daarom mogen ze ook niet in rentebalans opgenomen
worden.21 Zoals uit de verdere tekst zal blijken, zou overigens hun op-
name in de rentebalans tot onjuistheden leiden bij het bestuderen van de
relaties tussen activa en passiva en de daaruit volgende berekening van
het netto resultaat per activa- en passiva-rubriek.
Het resultaat van de garantie- en acceptkredieten is vrij eenvoudig te
berekenen. Aan de kostenzijde zijn er de kosten van de administratieve
verrichtingen bij het uitschrijven van de garantie of het accept, de toe-
rekening van dossierkosten naar aanleiding van het onderzoek naar de
kredietwaardigheid van de cliEnt en de risicokosten. Als ontvangsten
kunnen de garantie- en acceptprovisies met deze kosten vergeleken
worden.
13.6 Herdisconteerde wissels
Supplementaire liquiditeiten ontstaan niet alleen door een reae ver-
hoging van het vermogen (verhoging deposito's, eigen vermogen, enz.),
maar ook door de realisatie of de belening van activa. In het geval van
een realisatie van activa, b.v. verkoop of incassering op de vervaldag
van overheidspapier of overheidsfondsen ontdoet de bank zich van de
belegging met alle eraan verbonden risico's. In het geval van een be-
lening  ( = verpanding) blijft  de bank eigenaresse  van de belegging  met
alle eraan verbonden risico's, tenzij zij de geleende som op de vervaldag
niet zou kunnen terugstorten en haar pand gerealiseerd wordt. Het her-
disconto van wissels staat enigszins tussen deze twee mogelijkheden in.
Bij het herdisconto is er wel een overdracht van eigendom, zoals bij de
realisatie, maar de bank blijft het risico van de belegging dragen, zoals
bij de belening. In de boekhouding wordt dit geregistreerd door een ver-
mindering van de rubriek 'Handelswissels' en een verhoging van de
orderekening 'Herdisconteerde wissels'. Bij de opstelling van de rente-
balans verdient het de voorkeur deze boekhoudkundige procedure niet
te volgen. Teneinde tot een juiste toerekening van baten en lasten te
komen, is het de aangewezen methode bij herdisconto het bedrag van de
herdisconteerde wissels niet bij de rubriek 'Handelswissels' op de activa-
zijde in mindering te brengen, maar dit bedrag op te nemen in de rubriek
'Herdisconteerde wissels' op de passiefzijde. Deze voorstelling biedt een
duidelijker grondslag voor de berekeningen bij deze verrichting waarbij
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wel een eigendomsoverdracht plaatsvindt, maar geen risico-overdracht
naar de bank-herdisconteerster.
We kunnen als uitgangspunt de volgende toestand van de rubriek
'Handelswissels' nemen:
Balanscijfers 400 MM
Ontvangen interesten 24 MM (6 %)
Administratieve kosten 3 MM
Risicokosten 2 MM
Netto ontvangsten 19 MM (4,75 %)
Als nu bij het begin van de periode  100 MM herdisconteerd werd tegen
5  %,  dan zou bij een compensatie van de rubriek 'Handelswissels'  met
de rubriek 'Herdisconteerde wissels', de volgende situatie ontstaan:
Balanscijfers 300 MM
Ontvangen interesten 19 MM (6,33 %)
Administratieve kosten 3 MM
Risicokosten 2 MM
Netto ontvangsten 14 MM (4,67 %)
Op deze wijze worden de ontvangen interesten en de kosten van de ru-
briek 'Handelswissels' na aftrek van de herdisconto-interesten toege-
rekend aan de handelswissels die in portefeuille blijven, hetgeen tot ge-
volg heeft dat inkomsten en kosten die betrekking hebben op uitzettingen
die niet meer worden gefinancierd door de bank, toegerekend worden
aan uitzettingen die hiermee geen verband hebben. De ontvangen inte-
resten zijn opgelopen van  6 %  tot  6,33 %; deze verhoging is ten  dele
toe te schrijven aan het feit dat de waarborg, verbonden aan het endos-
sement van de bank, het mogelijk maakt de wissels tegen een lager per-
centage te herdisconteren. Daartegenover staat dat deze garantie een
risico voor de bank vertegenwoordigt en dat derhalve de daarmee ver-
bonden risicokosten aan de herdisconteerde wissels toegerekend moeten
worden. Deze garantie vermindert de herdiscontorente t. o.v. het niveau
dat zou bestaan zonder de waarborg van de bank, zodat bij een com-
pensatie van de 'Handelswissels' met de 'Herdisconteerde wissels' zowel
de ontvangen interesten als de risicokosten een onjuiste voorstelling
geven van de rentabiliteit van de handelswissels in portefeuille. Daar het
zeer moeilijk zou zijn deze situatie aan te passen door de herdisconto-
rente te splitsen in enerzijds een rentepercentage dat rekening houdt met
het risico, en anderzijds de vermindering van dit rentepercentage als ge-
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volg van de bankgarantie, mag er geen compensatie plaatsvinden van de
'Handelswissels' met de 'Herdisconteerde wissels'.
137 Toegerekende administratieve kosten
De administratieve kosten of kosten van administratieve verrichtingen
bestaan in de kredietsector uit de kosten verbonden aan het beheer der
cliantenrekeningen, het onderzoek van de betreffende dossiers, de uit-
voering van de opdrachten van clianten in verband met activa- en/of
passiva-rubrieken, publiciteitskosten voor de promotie van de activi-
teiten van de kredietsector, enz. Samenvattend kan men ze omschrijven
als alle voor de kredietsector kenmerkende kosten, behalve rentelasten
en risicokosten.
Deze administratieve kosten moeten toegerekend worden aan de ru-
brieken van de rentebalans wegens hun invloed op enerzijds de absolute
rentabiliteit en anderzijds de relatieve rentabiliteit van de rubrieken. De
administratieve kosten kunnen voor sommige rubrieken, b.v. de zicht-
del)osito's, hoog oplopen.
Een rentabiliteitsbeoordeling die geen rekening zou houden met deze
administratieve kosten zou onjuist zijn. Daar de administratieve kosten
toe te rekenen aan elke rubriek in verhouding tot de balanscijfers van
de rubrieken verschillen, zou een verwaarlozing daarvan de rentabili-
teitsvergelijking tussen de verschillende rubrieken onmogelijk maken.
De principes en technieken van de toerekening van deze kosten be-
horen tot de problematiek van de kostencalculatie van zuiver admi-
nistratieve verrichtingen in het bankwezen en vallen als zodanig buiten
het kader van de calculatie in de kredietsector. Een werkelijk systema-
tische uiteenzetting van deze principes en technieken zou ons te ver
voeren. Hier dient verwezen te worden naar gespecialiseerde werken.22
Opgemerkt zij slechts dat bij de kostencalculatie van de administratieve
verrichtingen de kosten eerst uitgesplitst worden in verschillende kosten-
soorten: personeelskosten, huisvestingskosten, kosten van meubilair, ma-
terieel, drukwerken, enz. Op grond van deze indeling volgt een verbij-
zondering naar kostenplaatsen. Als kostenplaatsen worden doorgaans de
afdelingen gekozen, waarbij sommige verantwoordelijkheidscentra (di-
recties, publiciteit, enz.) gelijkgesteld kimnen worden met een afdeling.
Uitgaande van deze kostenplaatsen kunnen de kosten verbijzonderd wor-
den naar o.m. de verschillende rubrieken van de rentebalans.
In een meer ontwikkeld systeem van kostencalculatie kan de toereke-
ning van administratieve kosten aan de activa- en passiva-rubrieken ge-
schieden op grond van de kostprijzen van de administratieve verrich-
tingen.
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14. DE CALCULATIE VAN HET NETTO RENDEMENT PER RUBRIEK BIJ
DUBBELTELLING
14.1 De 'pool'-methode
De berekening van het netto rendement van de activa- en passiva-
rubrieken vereist de toerekening aan de activa-rubrieken van de kosten
van de vermogensbestanddelen waarmee zij gefinancierd worden en de
toerekening aan de passiva-rubrieken van de opbrengst van hun aan-
wending bij de financiering van de uitzettingen.
De eenvoudigste oplossing die voor dit probleem gegeven kan worden,
is de toerekening van kosten aan de uitzettingen op grond van de ge-
middelde kosten van de passiva, zoals ze berekend werden in de rente-
balans, en de toerekening van opbrengsten aan de vermogensbestand-
delen op grond van de gemiddelde netto ontvangsten van de uitzettingen.
Tabel VI geeft een voorbeeld van deze toerekeningen. Deze oplossing
veronderstelt dat de bank haar vermogen uitzet zonder rekening te hou-
den met de onderlinge verschillen tussen de vermogensbestanddelen.
Het gehele vermogen wordt bij de conversie van vermogensbestanddelen
in uitzettingen beschouwd als een 'pool'. Bij deze conversie zou dan niet
voor elk vermogensbestanddeel, d.i. voor elke passiva-rubriek, de aan-
gepaste uitzetting gezocht worden. Deze methode wordt voornamelijk
beschreven  in de Amerikaanse literatuur.1 Zij wordt gerechtvaardigd
door de structuur van het vermogen van de Amerikaanse banken, dat
vroeger hoofdzakelijk bestond uit zichtdeposito's, terwijl termijndeposito's
en het eigen vermogen in verhouding vrij onbelangrijk waren.2.3
De meeste Amerikaanse auteurs achten deze methode alleen van toe-
passing indien de bank bij haar uitzettingen geen enkele relatie heeft
vastgelegd tussen de activa en de passiva. Randall daarentegen acht
deze methode 'consistent with the way most banks operate'.4 Hij acht
het onjuist bij de calculatie de toerekeningen te bepalen op grond van de
relaties tussen activa en passiva, omdat dergelijke relaties altijd arbitrair
zouden zijn: 'because in the normal course of business it is impossible
for banks to identify specific deposits with specific assets'.5
Het bestaan van een formele uitzettingspolitiek, waarbij vooraf vast-
gesteld wordt hoe het vermogen uitgezet zal worden, verandert volgens
hem deze situatie niet, aangezien deze politiek slechts bij uitzondering
gerealiseerd kan worden.6
Wij menen dat men in de praktijk vaak geneigd is deze visie van
Randall bij te vallen en elke constructie van relaties tussen de uitzet-
tingen en de vermogensbestanddelen, zo niet ongegrond, dan toch zeer
arbitrair te achten. In de redenering van Randall ligt evenwel een fun-
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TABEL vi.      Resultaten  van  activa  en  passiva  volgens   de  'Pool'-methode
a. Activa
Rubrieken Balanscijfers Netto Toe-
( MM) ontvangsten gerekende Netto rendement
(MM) kosten
(MM) (MM) % 100 DA B C= D=B-C   E- A0,032 Al
Kas 40,- - 1,278 - 1,278 - 3,20
Banken 200,- 4,40 6,389 -  1,989    -1,-
Wissels 400,- 19,- 12,778 6,222 1,56
Debiteuren 500,- 28,- 15,973 12,027 2,41
Overheidspapier 300,- 15,50 9,584 5,916 1,97
Overheidsfondsen 700,- 32,- 22,361 9,639 1,38
Diversen 100,- - 3,195 - 3,195 -- 3,20
Gebouwen 30,- 2,10 0,958 1,142 3,81
Nietopgenomen kredieten 300,- - 9,584 - 9,584 - 3,19
Totalen 2570,- 101,- 82,100 18,900 0,74
b. Passiva
Rubrieken Balanscijfers Toe- Totale
(MM) gerekende kosten Netto rendement
ontvangsten   ( MM)
(MM) (MM) % 100 DA     B=    C     D=B-C E= -A0,0039 A2
Banken 400,- 15,72 13,50 2,22 0,56
Zichtdeposito's 800,- 31,44 24,- 7,44 0,93
Termijndeposito's 600,- 23,58 22,50 1,08 0,18
Kasbons 100,- 3,93 5,10 - 1,17 - 1,17
Diversen 70,- 2,75 - ' 2,75 3,93
Eigen vermogen 200,- 7,86 12,- - 4,14 - 2,07
Herdisconteerde wissels 100.- 3,93 5,- - 1,07 - 1,07
Nietopgenomen kredieten 300,- 11,79 - 11,79 3,93
Totalen 2570,- 101,- 82,100 18,90 0,74
82,101            - 0,031.945
2570
2   101,00 - 0,039.300
2570
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damentele denkfout opgesloten. De toerekening aan de verschillende
uitzettingen van de totale kosten van de vermogensbestanddelen in ver-
houding tot het aandeel van deze activa in het totaal van het actief, im-
pliceert op het vlak van de uitzettingspolitiek dat elke activa-rubriek ge-
financierd wordt door alle vermogensbestanddelen, die tot deze finan-
ciering bijdragen in verhouding tot hun aandeel in het totale vermogen.
Impliciet gaat deze methode dus uit van relaties tussen uitzettingen en
vermogensbestanddelen. In Tabel VII werden deze relaties op grond van
de cijfers van de rentebalans (Tabel V) aangeduid; het zijn de relaties
die impliciet vervat liggen in de resultaten van activa en passiva volgens
de 'pool'-methode (Tabel VI).
Uit de cijfers van Tabel VII blijkt reeds duidelijk dat sommige van de
aldus vastgestelde relaties niet in overeenstemming met de werkelijkheid
zijn. Vermogensbestanddelen die op lange termijn werden aangetrokken
(o. a. het eigen vermogen) hoeven verhoudingsgewijs niet zoveel bij te
dragen tot de financiering van de liquiditeiten (kas, e.a.) als b.v. zicht-
deposito's. Omgekeerd worden bepaalde uitzettingen op lange termijn
niet in de voorgestelde verhoudingen gefinancierd door fondsen aange-
trokken op korte termijn. Een en ander heeft natuurlijk invloed op de
resultaten per rubriek zoals ze in de 'pool'-methode worden berekend.
Vermogensbestanddelen die hoofdzakelijk op korte termijn uitgezet
moeten worden zijn volgens de 'pool'-methode de meest rendabele, ter-
wijl de vermogensbestanddelen die de bank voor een lange termijn ter
beschikking staan weinig rendabel, zo niet onrendabel zijn. Anderzijds
blijken zeer liquide activa, die uiteraard een kleinere rente opleveren,
ook weinig of niet rendabel te zijn. Tabel VI, meer nog dan Tabel VII,
illustreert de zwakheid van de 'pool'-methode.
Randall heeft dus niet het arbitraire van de relaties tussen activa en
passiva uitgesloten. Deze relaties zijn overigens bijna altijd arbitrair in-
dien men ze onmiddellijk wil vaststellen tussen de verschillende rubrie-
ken van activa en passiva. Indien men evenwel moet kiezen tussen twee
arbitraire methodes, is toch een beredeneerde methode te verkiezen
boven een methode die geen enkele relatie wit erkennen, omdat men ze
niet allemaal precies kan vaststellen.
14.2 De gedetailleerde conversie
De grove onnauwkeurigheid van de 'pool'-methode kan verminderd wor-
den door de toerekeningen te baseren op een gedetailleerde conversie
van de vermogensbestanddelen in uitzettingen. Deze gedetailleerde con-
versie kan partieel zijn, zoals b.v. in het voorbeeld van Tabel VIII, in-
dien slechts een deel van de vermogensbestanddelen wordt overgeheveld
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TABEL VIL     Impliciete relaties  tussen vermogensbestanddelen en  uitzettingen volgens  de  'pool'-methode  (in  MM)
Passiva Banken Zicht- Termijn- Kasbons Diversen Eigen Herdiscon- Niet op- Totalen
deposito' s         deposito's vermogen teerde genomen
Activa wissels kredieten
Kas 6,22 12,45 9,34 1,56 1,09 3,11 1,56 4,67 40,-
Banken 31,13 62,25 46,69 7,78 5,45 15,57 7,78 23,35 200,-
Wissels 62,26 124,51 93,39 15,56 10,89 31,13 15,56 46,70 400,--
Debiteuren 77,82 155,64 116,73 19,46 13,62 38,91 19,46 58,36 500,-
Overheidspapier 46,69 93,39 70,04 11,67 8,17 23,35 11,67 35,02 300,-
Overheidsfondsen 108,95 217,90 163,42 27,24 19,07 54,47 27,24 81,71 700,-
Diversen 15,57 31,13 23,35 3,89 2,72 7,78 3,89 11,67 100,-
Gebouwen 4,67 9,34 7,- 1,17 0,82 2,33 1,17 3,50 30,-
Niet opgenomen kredieten 46,69 93,39 70,04 11,67 8,17 23,35 11,67 35,02 300,-
Totalen 400,- 800,- 600,- 100,- 70,- 200,- 100,- 300,- 2570,-
2
TABEL vm.    Toerekening op  basis van een gedeeltelijk gedetailleerde conversie
Vermogensbestanddelen Banken Zichideposito's Termijndeposito's Kasbons
Uitzettingen
KOBKOBKOBKOB
Banken 165 3,63 5,71
Wissels 250 11,88 7,75 35 1,66 1,33 15 0,71  0,77
Debiteuren 69,5   3,89 3,56
Overheidspapier 180 9,31 6,23 100 5,16 3,09 20 1,03 0,76
Overheidsfondsen 200 9,14 6,19 150 6,86 5,67
Diversen 45 -- 1,56 20 - 0,62
Gebouwen
Niet opgenomen kredieten
Pool 205,5  7,50  6,35 390 14,25 14,74 15 0,55 0,77
Sub-totalen 390 12.94 13,50 775,5 33,68 24,- 595 23,80 22,50 99,5  5,15 5,10
% vermogenskosten 3,4615 3,0947 3,78 5,1256
Kas 10 -- -    24,5 -   -     5- - 0,5 - -
Totalen 400 12,94 13,50 800 33,68 24,- 600 23,80 22,50 100 5,15 5,10
K: gemiddelde kapitalen; 0: netto ontvangen interesten; B: totale kosten.
in een 'pool' waarmede zekere uitzettingen worden gefinancierd. In deze
'pool' worden die vermogensbestanddelen verzameld waarvan niet met
voldoende nauwkeurigheid bepaald kan worden welke uitzettingen zij
financieren. Indien alle vermogensbestanddelen volledig verbonden kun-
nen worden met bepaalde uitzettingen, dan is er natuurlijk geen 'pool'
vereist en is de conversie volledig gedetailleerd. Het uitgangspunt voor
deze toerekeningen is uiteraard de uitzettingspolitiek zoals deze door de
bank wordt gevolgd.
De netto ontvangen interesten van elke activa-rubriek worden toege-
rekend aan de vermogensbestanddelen, overeenkomstig de bijdrage van
elk vermogensbestanddeel tot de financiering van de betreffende uit-
zetting. Op analoge wijze worden de totale kosten van elke passiefrubriek
toegerekend aan de uitzettingen, overeenkomstig de bijdrage van de be-
treffende passiefrubriek tot de financiering van de verschillende uitzet-
tingen.
Aan de activa-rubriek 'Kas' worden geen kosten toegerekend, omdat
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Tabel  Vill vervolg)
iversen Eigen vermogen Herdiscon- Niet opge- Pool Totalen
conteerde genomen
wissels kredieten
0  BKO  B   KO  BK  0 BK 0         B K OB
50,77 - 200 4,40 5,71
100 4,75 5 400 19 14,85
430.5 24,11 11,87 500 28,- 15,43
300 15,50 10,08
70 3,20 4,20 280 12,80 7,72 700 32,- 23,78
5 - - 100 - 2,18
30 2,10  1,80                                               30 2,10 1,80
300 - 8,27 300 - 8,27
100 3,65 6,- 30010,96 - 1010,5 36,91 27,86
) 0,77  - 200 8,95  12,-  100 4,75  5   300 10,96 - 1010,5  36,91 27,86 3540,5 137,91 109,96
-                 6                    5                -                  2,7570
40 - -
) 0,77 - 200 8,95 12 100 4,75  5   300 10,96 - 1010,5  36,91 27,86 3580,5 137,91 109,96
deze rubriek als een onvermijdelijke uitzetting wordt beschouwd, waar-
van het bestaan onmiddellijk voortvloeit uit de aard van bepaalde ver-
mogensbestanddelen. De totale kosten van deze vermogensbestanddelen
worden toegerekend  aan de produktieve uitzettingen  (en  de  pool).  OP
deze wijze worden de meest in het oog springende liquiditeitskosten uit-
geschakeld. Hierdoor wordt evenwel het probleem van de liquiditeits-
kosten niet fundamenteel opgelost.7
De geheel of gedeeltelijk gedetailleerde conversie wordt, zoals de
'pool'-methode, voornamelijk gepropageerd in de Amerikaanse litera-
tuur.8 Zij betekent, vergeleken met de 'pool'-metho(le, een belangrijke
methodologische verbetering. In hoeverre haar resultaten ook praktisch
de reEle situatie beter benaderen dan bij deze laatste methode, is af-
hankelijk van de juistheid van de gelegde relaties tussen uitzettingen en
vermogensbestanddelen. In elk geval dient evenwel rekening te worden
gehouden met de beinvloeding van de resultaten door tekortkomingen
hetzij van de methode hetzij bij de toepassing ervan.9
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De resultaten kunnen in de eerste plaats beinvloed worden door de
samenstelling van de rubrieken. Indien de samenstelling van de rubrie-
ken, qua totale kosten of qua netto ontvangsten, kapitalen met zeer uit-
eenlopende rentepercentages omvat, dan kunnen de resultaten hierdoor
vervalst worden. Dit kan verduidelijkt worden aan de hand van een
voorbeeld.
Samenstelling van de rubriek 'Handelswissels'
Balanscijfers Netto ontvangsten
MM MM                      %
Herdisconteerbare wissels 200 6,55 3,275
Niet herdisconteerbare wissels 150 8,25                5,5
Financieringswissels                  35               3,15               9
Investeringskredieten                            15                          1,05                         7
400 19,- 4,75
In Tabel IXa wordt het verband gelegd tussen elk van deze sub-rubrieken
en de vermogensbestanddelen. Hieruit volgt een nieuwe berekening van
de netto rendementen, verkregen door de vermogensbestanddelen bij de
financiering van de handelswissels (Tabel IXb). De afwijkingen tussen
de resultaten van deze laatste berekeningen en van de berekeningen uit-
gevoerd in Tabel VIII (zie Tabel IXc) zijn toe te schrijven aan de hete-
rogeniteit wat betreft de percentages van de netto ontvangen interesten
van de verschillende sub-rubrieken. Hetzelfde verschijnsel doet zich voor
telkens wanneer de rubriek is samengesteld uit verschillende groepen
van uitzettingen of vermogensbestanddelen, waarvan respectievelijk de
percentages van de netto ontvangen interesten of de totale kosten onder-
ling verschillen en waarvan de verdeling over respectievelijk de verschil-
lende vermogensbestanddelen of de verschillende uitzettingen onderling
niet in dezelfde verhouding staan. Dezelfde redenering kan ook worden
gevolgd voor de sub-rubriek 'Herdisconteerbare wissels'. Bij dergelijke
berekeningen moet derhalve eerst de homogeniteit van de rubrieken on-
derzocht worden.
Een tweede probleem zijn de onderlinge substitutiemogelijkheden die
kunnen bestaan tussen hetzij fracties van activa-rubrieken, hetzij fracties
van vermogensbestanddelen. Ter illustratie wordt weer de verdeling van
de rubrieken 'Zichtdeposito's' en Termijndeposito's' over de verschil-




Tabel VIII (MM) verdeling (MM)
Zicht- Termijn- Zicht- Termijn-
deposito's deposito's deposito's deposito' s
Handelswissels 250         35        250         35
Overheidspapier 100         20         -        120
Overheidsfondsen 200 150 200 150
Pool 205,5 390 305,5 290
Totalen: 755,5 595 755,5 595
Dergelijke afwijkingen tussen de verdelingen hebben, voor zover de ru-
brieken waarop de afwijking betrekking heeft ook afwijkende renteper-
centages hebben, een repercussie op het netto rendement per rubriek.
In de praktijk kunnen soortgelijke substitutiemogelijkheden zich vaak
voordoen en daarom geeft deze situatie mede aanleiding tot de kritiek
volgens welke de verbindingen tussen onderdelen van activa- en passiva-
rubrieken arbitrair zouden zijn. Deze moeilijkheid is geheel inherent aan
de beschreven conversiemethode. De relaties tussen activa en passiva
worden bepaald door de liquiditeit. Nu kunnen fracties van verschillende
passiva-rubrieken een zelfde liquiditeit hebben, zodat ze bij hun uitzet-
ting onderling substitueerbaar zijn.10 Dit verschijnsel kan deze conver-
siemethode niet op systematische wijze verwerken; hetgeen, gezien het
belang en de frequentie van dit verschijnsel, de toepassingsmogelijk-
heden van deze conversiemethode in belangrijke mate vermindert.
Tabel VIII geeft de relaties tussen de fracties van activa- en passiva-
rubrieken zoals deze rubrieken als gemiddelden van de bestudeerde perio-
de bestaan hebben. Maar de verdeling van de actiefzijde over de rubrie-
ken is niet noodzakelijkerwijs de economisch doelmatigste verdeling.
M.a.w., de bestaande verdeling kon een gevolg zijn van een te grote of
een onvoldoende liquiditeit; zodat, uitgaande van de passiva-rubrieken,
een bijkomende tabel opgesteld zou kunnen worden, waaruit kan worden
afgeleid welke de relaties hadden moeten zijn en waaruit men bijgevolg
een nieuw totaal netto rendement kan berekenen, dat opgeleverd zou
zijn door de economisch doelmatige structuur van de uitzettingen. Daar-
voor is dus in de eerste plaats een tweede schema nodig. Daar komt nog
bij dat het aan de hand van de twee resultatenberekeningen, nl. die op
grond van de economisch doelmatige uitzettingsstructuur, en die op
grond van de werkelijke structuur, bijna onmogelijk is op systematische
wijze de gevolgen van de structuurverschillen aan te duiden. Deze ver-
schillen worden onmiddellijk bepaald door liquiditeitsverschillen en in
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TAB'El. Ixa.      Financiering  van  de  rubriek  'Wissels'   (in  MM)
Passiva           Zichtdeposito's Termijndeposito's Kasbons Herdiscon- Totalen
Activa teerde wissels
Herdisconteerbare wissels 100,- 100,- 200,-
Niet herdisconteerbare wissels 150,- 150,-
Financieringswissels 35,- 35,-
Investeringskredieten 15,- 15,-
Totalen 250,- 35,- 15,- 100,- 400,-
TABEL,xb.   Netto rendement van de sub-rubrieken van de rubriek 'Wissels'l (in MM)
Passiva Zichideposito's Termun- Kasbons Herdisconteerde Totalen Netto
deposito's wissels rendement
Activa OBOBOBOBOB
Herdisconteerbare wissels 3,27 3,09 3,28 5,- 6,55 8,09 -1,54
Niet herdisconteerbare wissels 8,25 4,66 8,25 4,66 3,59
Financieringswissels 3,15 1,33 3,15 1,33 1,82
Investeringskredieten 1,05 0,77 1,05 0,77 0,28
Totalen 11,52 7,75 3,15 1,33 1,05 0,77 3,28 5,- 19,- 14,85 4,15
1   0:   toegerekende  opbrengsten:       B:   toegerekende  kosten
TABELIxc.     Netto  rendement  van  de  vermogensbestanddelen  uitgezet  in ' Wissels'
Netto rendement (in MM)
Volgens tabel VIII Volgens tabel IXb
Vermogensbestanddelen                            0                       B                       0-B                  0                       B                       0-B
Zichtdeposito's 11,88 7,75 4,13 11,52 7,75 3,77
Termijndeposito's 1,66 1,33 0,33 3,15 1,33 1,82
Kasbons 0,71 0,77 - 0,06 1,05 0,77 0,28
Herdisconteerde wissels 4,75 5,- - 0,25 3,28 5,- - 1.72
Totalen 19,- 14,85 4,15 19,- 14,85 4,15
-
a
een zinvolle analyse moeten dan ook de verschillen in de resultaten in
verband gebracht worden met de liquiditeitsverschillen: maar de resul-
taten van deze laatste verschillen zijn niet direct uit het gebruikte schema
af te leiden. 11
TABEL X.     Nettorendementsberekeningopbasis vaneengedeeltelijkgedetailleerdeconversiei
Uitzettingen Netto ontvangen Toegekende Netto rendement
interesten vermogenskosten
Banken 4,40 5,71 -  1,31
Wissels 19,- 14,85 4,15
Debiteuren 28,-- 15,43 12,57
Overheidspapier 15,50 10,08 5,42
Overheidsfondsen 32,- 23,78 8,22
Diversen                            - 2,18 - 2,18
Gebouwen 2,10 1,80 0,30
Niet opgenomen kredieten - 8,27 - 8.27
101,- 82,10 18,90
Vermogensbestanddelen Toegerekende netto Totale Netto rendement
ontratigen kos eli
interesten
Banken 12,94 13,50 --  0,56
Zichtdeposito's 33,68 24,- 9,68
Termijndeposito's 23,80 22,50 1,30
Kasbons 5,15 5,10 0,05
Diversen 0,77              -                      0,77
Eigen vermogen 8,95 12,- -- 3,05
Herdisconteerde wissels 4,75 5,- -  0,25
Niet opgenomen kredieten 10,96                  -                          10,96
101,- 82,10 18,90
# MM
In de loop van de discussie werd wel gesproken over netto rende-
ment 12 van zichtdeposito's, debiteuren, enz., doch men dient steeds voor
ogen te houden dat al deze netto rendementen, van activa- en passiva-
rubrieken, niet opgeteld mogen worden. Zoals duidelijk blijkt uit Tabel
X, geeft zowel de optelling van de netto rendementen van de activa-
rubrieken als de optelling van de netto rendementen van de passiva-
rubrieken het totale netto rendement van de uitzettingen en het ver-
mogen. Er is dus een 'dubbeltelling' (Doppelrechnung) geweest. Ener-
zijds wordt de gehele winst toegerekend aan de verschillende uitzettingen
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en anderzijds wordt dezelfde winst ook toegerekend aan de vermogens-
bestanddelen. Dit is een complicatie bij de toepassing van deze gegevens
voor beleidsbeslissingen. In het voorbeeld van Tabel X mogen de kosten
van de zichtdeposito's oplopen tot 33,68 MM voordat in deze rubriek
een verlies ontstaat, terwijl de inkomsten uit debiteuren mogen dalen tot
15,43 MM voordat de gehele winst is geabsorbeerd. Elk van deze twee
conclusies geldt slechts wanneer alle andere gegevens dezelfde blijven.
Indien b.v. tegelijkertijd aan de zichtdeposito's 9,68 MM meer wordt
besteed  en het inkomen uit debiteuren  met  12,57 MM vermindert,  dan
zullen zowel de zichtdeposito's als de debiteuren onrendabel worden.
De oplossing van dit probleem wordt bestudeerd in het onderzoek gewijd
aan de introductie van opportuniteitskosten en opportuniteitsontvangsten
in de kredietcalculatie.
14.3 Rendementsberekeningen op grond van het liquiditeitsschema
De conversie van vermogensbestanddelen in uitzettingen geschiedt in
eerste instantie op grond van de materiele opvraagtermijnen van de
vermogensbestanddelen en de materiele realisatietermijnen van de uit-
zettingen. Dit is het fundamentele verband tussen uitzettingen en ver-
mogensbestanddelen, dat ook in het liquiditeitsschema tot uitdrukking
komt. Uitgaande van de liquiditeitsstructuur van de vermogensbestand-
delen, kunnen verschillende activa-structuren opgebouwd worden die
voldoen aan de liquiditeitsvereisten. De keuze van de optimale activa-
structuur dient te geschieden aan de hand van de solvabiliteits- en de
rentabiliteitsdata. Op analoge wijze kan vooropgesteld worden dat bij
een .gegeven activa-structuur verschillende passiva-structuren mogelijk
zijn die qua liquiditeitsvereisten voldoen. De keuze van de aan te houden
passiva-structuur dient te geschieden in het licht van de rentabiliteitsdata.
Het verband tussen uitzettingen en vermogensbestanddelen is echter
essentieel gedicteerd door de liquiditeitsvereisten. Bij de toerekening van
enerzijds kosten aan de uitzettingen en anderzijds ontvangsten aan de
vermogensbestanddelen, moet deze conversiegrondslag gerespecteerd
worden. Deze benadering heeft geleid tot een rendementsberekening in
twee fasen. In de eerste fase worden per liquiditeitsperiode de netto
ontvangen interesten voor de uitzettingen en de totale kosten van de
vermogensbestanddelen per liquiditeitsperiode berekend. De tabellen
XIa en b geven een voorbeeld van deze berekening; zij zijn afgeleid uit
het liquiditeitsschema (Tabel III) en de rentebalans (Tabel V). Op grond
van de gemiddelde kosten en de gemiddelde netto ontvangsten, berekend
in de tabellen XI a en b, worden in de tabellen XII a en b kosten toege-
rekend aan de uitzettingen en opbrengsten aan de vermogensbestand-
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TABEL XIa.    Toerekening van de netto ontvangsten van de uitzettingen aan de verschillende liquiditeitsperiodes
Periodes Realiseerbaar
Totalen Onmiddellijk binnen binnen binnen na 1 jaar
realiseerbaar een week 3 maanden een jaar rentevariabel rentevast
K       I KI KI K I K I KI K I
Rubrieken (MM) (%)  (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM)
Kas 40   -- -- 10   -- 30   --
Banken 200 2,20 4,40 60 1,32 40 0,88 25 0,55 15 0,33     60 1,32
Wissels 400 4,75 19,- 5 0,24 200 9,50 40 1,90 25 1,19 130 6,17
Debiteuren 500 5,60 28,- 5 0,28 25 1,40 25 1,40 50 2,80 395 22,12
Overheidspapier 300 5,16 15,50   2,5 0,13 17,5 0,91 225 11,62    55    2,84
Overheidsfondsen 700 4,57 32,- 100 4,57 40 1,83 120 5,49 60 2,74 380 17,37
Diversen 100 - - 10 -- 20 -- 30 -- 10 -- 30 -
Gebouwen 30 7 2,10              30 2,10
Niet opgenomen kred.     300          - - 10 - 20 -- 40 - 230    -
Totalen per
liquiditeitsperiode 2.570 3,93 101,- 192,5 6,54 352,5 14,52 485 20,96 255 9,90 755 28,29 530 20,79
Gemiddelde
opbrengsten (%) 3,93 3,40 4,12 4,32 3,88 3,75 3,92
K - jaargemiddelde der kapitalen
I = netto ontvangen interesten
TABEL xlb.    Toerekening van de totale kosten van de vermogensbestanddelen aan de verschillende liquiditeitsperiodes
Periodes Opvraagbaar
Totalen Onmiddellijk binnen binnen binnen na I jaar
opvraagbaar een week 3 maanden een jaar rentevariabel rentevast
K        I KIKIKI KI KI KI
Rubrieken (MM) % (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM) (MM)
Banken 400 3,38 13,50 80 2,70 80 2,70 80 2,70 60 2,02 100 3,38
Zichtdeposito's 800 3,- 24,- 24 0,72 96 2,88 48  1,44 160 4,80 220 6,60 252 7,56
Termijndeposito' s 600 3,75 22,50 10 0,38 30 1,12 60 2,25 150 5,62 250 9,38 100 3,75
Kasbons 100 5,10 5,10 0,5 0,03 2,5 0,13 3 0,15 14 0,71 80 4,08
Diversen 7 0- -5- 10 -- 15 -- 5    --                     35
Eigen vermogen 200 6,- 12,-        20 1,20 180 10,80
Herdisconteerde
wissels 100 5,- 5,- 0,5 0,03 5,5  0,27     89 4,45 5     0,25
Niet opgenomen
kredieten 300 - - 15 -- 22,5 - 15 -- 7,5 - 240
Totalen per
liquidileitsperiode 2.570 3,19 82,10 135 3,86 246,5 7,10 310 10,99 416,5 14,35 790 20,06 672 25,74
Gemiddelde kosten (%) 3,19 2,86 2,88 3,55 3,44 2,54 3,83
K - jaargemiddelde der kapitalen
I - totale kosten
-
@
-       T ABEL xxia.     Toerekening van  de  kosten  van  de  vermogensbestanddelen aan  de  uitzettingen  (in  MM)
0
Periodes Realiseerbaar
Onmiddellijk binnen binnen binnen na 1 jaar Totalen
realiseerbaar   een week    3 maanden     een jaar    rentevariabei  rentevast
Netto Toegerek. Netto% toe te rekenen kosten: 2,86 2,88 3,55 3,44 2,54 3,83 ontvangen kosten rendement
Rubrieken: KIKI K I K I K I K 1 interesten
Kas         10 0,28                30 1,15 - 1,43  -  1,43Banken      60 1,71 40 1,15 25 0,89 15 0,52               60 2,29 4,40 6,56 - 2,16
Wissels 5  0,14 200 5,77 40 1,42 25 0,86 130 3,30 19,- 11,49 7,51
Debiteuren 5  0,14 25 0,72 25 0,89 50 1,72 395 10,03 28,- 13,50 14,50
Overheidspapier 2,5 0,07 17,5 0,50  225    7,98 55 1,90 15,50 10,45 5,05
Overheidsfondsen 100 2,85 40 1,15 120 4,26 60 2,07 380 14,55 32,- 24,88 7,12
Diversen            10 0,28 20 0,58 30 1,07 10 0,34     30 1,15 - 3,42  - 3,42
Gebouwen                                                                       30 1,15 2,10 1,15 0,95
Niet opgenomen kredieten 10 0,29 20 0,71 40 1,38 230 5,84               -        8,22  - 8,22
101,- 81,10 19,90
K = jaargemiddelde der kapitalen
I== toegerekende kosten
TABEL XUb.     Toerekening van de netto ontvangsten van de uitzettingen aan de vermogensbestanddelen  (in  MM)
Totalen
Periodes: Opvraagbaar                               _ __     __ _.__ -
Onmiddellijk binnen binnen binnen na
 1 jaar Toegere- Totale Netto--                - - kende kosten rendement
opvraagbaar   eenweek    3 maanden     een jaar   rentevariabel     rentevast---  netto ont-
%I 3,40 4,12 4,32 3,88 3,75 3,92 vangen
Rubrieken KIK I K I K IKI K I interesten
Banken          80 2,72 80 3,29 80 3,46 60 2,33 100 3,92 15,72 13,5 2,22
Zichtdeposito's            24  0,82  96  3,95 48 2,07 160  6,21 220 8,24 252 9,89 31,18 24,- 7,18
Term#ndeposito's            10  0,34  30  1,24  60 2,59 150  5,82 250 9,37 100 3,92 23,28 22,5 0,78
Kasbons 0,5 0,02 2,5 0,10 3 0,13 14 0,54 80 3,00 3,79 5,1 - 1,31
Diversen 5   0,17   10  0,41  15  0,65    5  0,19               35 1,37 2,79 - 2,79
Eigen verniogen 20 0,78 180 7,06 7,84 12,-  - 4,16
Herdisconteerde wissels 0,5 0,02 5,5 0,23  89 3,85 5 0,20 4,30 5,- - 0,70
Niet opgenomen kredieten       15 0,51 22,5 0,93  15 0,65 7,5 0,29 240 9,00 11,38
- 11,38
100,28 82,10 18,18
K: jaargemiddelde der kapitaten




delen. Voor elke activa- en passiva-rubriek wordt aldus een netto rende-
ment berekend.
Deze methode van rendementsberekening vindt men - met enkele
varianten - voornamelijk beschreven in de Duitstalige literatuur.13 Het
is een verbetering t.o.v. de methode van de gedetailleerde conversie; voor
wat betreft de conversietechniek, niet zozeer voor wat betreft de bereke-
ningsmethode. Op het vlak van de conversietechniek respecteert zij
principieel de onderlinge substitutiemogelijkheden van enerzijds activa-
rubrieken en anderzijds passiva-rubrieken. De uitsplitsing in liquidi-
teitsperioden geeft inderdaad principieel aanleiding tot de samenstelling
van homogene massa's. In deze toerekeningsmethode, die de basis blijft
voor onze verdere uiteenzetting, blijven voornamelijk drie problemen
onopgelost: 1. het probleem van de liquiditeitskosten; 2. de repercussies
van de incongruentie der liquiditeitssituaties; en 3. de dubbeltelling van
de resultaten. Deze problemen zullen 66n voor 66n in detail besproken
worden.
14.4 De liquiditeitskosten
a. Wat zijn liquiditeitskosten?
Het begrip liquiditeitskosten wordt in de bedrijfseconomische banklite-
ratuur op verschillende wijzen gedefinieerd. In sommige gevallen dekt de
term 'liquiditeitskosten', de kosten van de vermogensbestanddelen, die
dan beschouwd worden als de liquiditeiten, in de zin van fondsen of
gelden, die ter beschikking van de bank worden gesteld.14
Hiervoor werden de kosten van het vermogen reeds uitvoerig behan-
deld zonder dat het begrip liquiditeitskosten daarvoor geintroduceerd
werd. Wij achten het namelijk in deze betekenis misleidend. Liquiditeitenzijn in de courante terminologie activa, geen passiva. Nu worden de
kosten van de passiva wel toegerekend aan de activa, zodat de ver-
mogenskosten ge*interpreteerd kunnen worden als activa-kosten, maar in
een zinvolle definitie van liquiditeiten kunnen niet alle bankactiva als
liquiditeiten beschouwd worden en kunnen bijgevolg niet alle kosten van
passiva als liquiditeitskosten toegerekend worden aan de activa.
De liquiditeiten in het bedrijfseconomische kader zijn de activa die
een algemeen aanvaard betaalmiddel vertegenwoordigen of op relatief
korte termijn en zonder noemenswaardige kosten in dergelijke betaal-
middelen omgewisseld kunnen worden. Deze liquiditeiten leveren voor
de bank geen of slechts een klein rendement op. Hierdoor blijven de ge-
middelde kosten van de passiva die in deze liquiditeiten belegd zijn,
geheel of gedeeltelijk ongedekt. Rummel maakt in dit verband een on-
derscheid tussen de kosten van de 'allgemeine Liquiditlit' en de kosten
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van de 'Kassenliquiditat'.15 De kosten van de 'Kassenliquidiuit' hebben
dan betrekking op de kasgelden en de tegoeden op zicht bij de centrale
bank  en de giro-instellingen; de kosten  van de 'allgemeine Liquiditat'
ontstaan 'wenn fur die geschtiftlich benOtigte Zahlungsbereitschaft hoch
verzinsliche Einlagen in geringer verzinslichen Aktiven angelegt werden
mussen'.16 In de interpretatie van Rummel en van de auteurs die zijn
opvattingen terzake overgenomen hebben, omvatten de liquiditeitskosten
zowel de kosten van de 'algemene liquiditeit' als die van de 'kasliquidi-
teit'. Birkmeier daarentegen beperkt dit begrip tot de 'Beschaffungs-
kosten der ertraglosen Barreserve', waardoor het probleem beperkt wordt
tot de kasgelden en de tegoe(len bij de centrale bank en giro-instel-
lingen.17
De compensatie tussen de kasgelden en de passiva die geacht worden
deze kasgelden te financieren, en de beperking van deze compensatie tot
deze activa in de NABAC-studie 18 betekent een gelijkwaardige beperking
van het probleem van de liquiditeitskosten, ook al worden ze als zodanig
niet expliciet behandeld in deze studie. Deze beperking van het probleem
is principieel onjuist.
Volledigheidshalve dient vermeld te worden dat het begrip liquiditeits-
kosten ook wordt gebruikt in het kader van de toerekeningen van inte-
resten tussen hoofdkantoor en vestigingen. Voor Kaminsky zijn de liqui-
diteitskosten 'ein Terminus der Geschaftsspartenkalkulation und dienen
der Erl8sverrechnung zwischen den Filialen eines Institutes:19 Ook bij
Rummel treft men het begrip liquiditeitskosten in de zin van een 'Ver-
rechnungsliquiditiit' aan, maar dan als een alternatieve definitie.20 Deze
definitie berust op een feitelijke situatie in de meeste banken met ver-
schillende vestigingen. Vestigingen die zelf geen uitzettingen vinden voor
een deel van de door hen aangetrokken deposito's, plaatsen dit gedeelte
op een rekening bij het hoofdkantoor, dat zelf een uitzetting zoekt of de
fondsen ter beschikking stelt van vestigingen die over onvoldoende
deposito's beschikken om hun kredieten te financieren. Tegenover deze
overdracht van liquiditeiten staat in de kostencalculatie een toerekening
van rente aan het overdragende kantoor. Zelfs indien er geen over-
dracht van liquiditeiten plaatsvond, kunnen aan een vestiging soortge-
lijke liquiditeitskosten aangerekend worden voor zover de vestiging haar
aandeel niet bijdroeg tot de liquiditeitsreserves van de bank.21
b. Omvang van de liquiditeitskosten
Bij de toerekening van de kosten van de passiva aan de uitzettingen





Niet opgenomen kredieten -8,22 MM
Indien verondersteld mag worden dat de 'Diversen' voortvloeien uit vor-
deringen in verband met verrichtingen die niet tot de kredietsector be-
horen,22 dan moet het netto verlies van 3,42 MM toegerekend worden
aan verrichtingen buiten de kredietsector. Het netto verlies van deze
rubrieken mag dan niet geinterpreteerd worden als een gevolg van be-
leggingen omwille van de liquiditeit, zodat het hier geen liquiditeits-
kosten betreft. De vermogenskosten toegerekend aan de niet opgenomen
kredieten (8,22 MM) zijn ook geen liquiditeitskosten. De kosten die
veroorzaakt worden door de niet opgenomen kredieten vormen een on-
derdeel van de kredietverlening in de vorm van voorschotten (Debiteu-
ren) en moeten dan ook aan deze rubriek toegerekend worden.
Alleen de rubrieken 'Kas' en 'Banken' zouden in dit geval beschouwd
kunnen worden als uitzettingen waartoe besloten werd omwille van de
liquiditeitsbehoeften, zodat het netto verlies van deze rubrieken als li-
quiditeitskosten aangemerkt moet worden. Liquiditeitskosten ontstaan
alleen bij rubrieken die uitsluitend in de activa worden opgenomen om-
wille van de liquiditeitsbehoeften. Indien een rubriek aanleiding geeft
tot een verlies zonder uiteraard bij te dragen tot de liquiditeit, of indien
een rubriek om liquiditeitsredenen in de activa wordt opgenomen, doch
geen verlies oplevert, dan kunnen in verband met deze rubriek geen
liquiditeitskosten ontstaan.
Het aantal van de activa- en passiva-rubrieken in de verschillende
cijfervoorbeelden werd beperkt teneinde de overzichtelijkheid van de
voorbeelden te bevorderen. In de praktijk zouden uit een dergelijke sim-
plificatie onnauwkeurigheden kunnen voortvloeien, o.m. bij de bereke-
ning van de liquiditeitskosten, en wel omwille van de heterogeniteit van
de rubrieken als gevolg van hun groepering. De rubriek 'Banken' zou
b.v. de groepering kunnen zijn van de volgende activa:
Kapitaal Netto ontvangsten
MM     %    MM
Tegoeden op zicht 100         --         --
Daggeld                                    30 2,50 0,75
Termijndeposito's                         55 5,- 2,75
Voorschotten                                                                  15 6,- 0,90
200 4,40
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De toerekening van de vermogenskosten zou dan als volgt kunnen ver-
lopen (het gaat hier om dezelfde globale verdeling als in Tabel XIIa,




MM     %     MM
Onmiddellijk realiseerbaar:
Tegoeden op zicht                 60 2,86 1,71
Realiseerbaar binnen een week:
Tegoeden op zicht             10 2,88 0,29
Daggeld                                30 2,88 0,86
Realiseerbaar binnen 3 maanden:
Termijndeposito's                    25 3,55 0,89
Realiseerbaar binnen een jaar:
Termijndeposito's                                       15 3,44 0,52
Realiseerbaar na 1 jaar (rentevast):
Tegoeden op zicht            30 3,83 1,15
Termijndeposito's                                       15 3,83 0,57
Voorschotten                          15 3,83 0,57
200 6,56
De totale toegerekende kosten (6,56) en het totale netto verlies (2,16)





Tegoeden op zicht                - 3,15 -3,15
Daggeld 0,75 0,86 -0,11
Termijndeposito's 2,75 1,98 0,77
Voorschotten 0,90 0,57 0,33
4,40 6,56 -2,16
De liquiditeitskosten bedragen in dit geval niet 2,16 MM doch 3,26 MM.Zij behoren immers niet te worden beYnvloed door de ontvangsten op
uitzettingen die een positief resultaat opleveren. Deze alternatieve be-
rekening geeft een illustratie van de onnauwkeurigheden waartoe een
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simplificatie aanleiding kan geven. In de praktijk dient hier natuurlijk
rekening mee te worden gehouden.
In de literatuur treft men ook gevallen aan waarin de berekening van
de liquiditeitskosten op grond van de winstderving, i.p.v. op grond van
de toegerekende vermogenskosten, wordt verdedigd. Deze methode werd
voornamelijk door Fehrmann in de literatuur geintroduceerd, die de
liquiditeitskosten definieerde als '. . . Zinsausfalle . - ., welche in Zusam-
menhang damit entstehen, dass die Liquiditiit... durch Anlage von
Kapitalien i n. . . zinslosen Aktiven erhalten wird'.23 Een zelfde opvat-
ting verdedigen o.m. Schilnpflug,24 Zschaler 25 en Sauer.26,27  De  moti-
vering van deze zienswijze werd samengevat door Zimmerer: 'Die zins-
lose Unterhaltung von "Mindestreserven" bei der Zentralbank, die Kas-
senhaltung usw. verursacht ebenfalls "Kosten", denn kOnnte man diese
Aktiva ausleihen, wurde man erhebliche Zinsertrlige haben'.28 Deze be-
nadering van het probleem van de liquiditeitskosten berust blijkbaar op
het idee van de opportuniteitskosten. De meeste auteurs verwijzen ver-
der naar de belegging in rendabele activa als een alternatieve mogelijk-
heid voor de belegging in liquiditeiten. Daarom gaat de kritiek van Ka-
minsky op deze opvattingen enigszins aan de kern van de zaak voorbij
wanneer hij schrijft: 'Zinsausfalle sind aber Erl8sminderungen und kBn-
nen niemals Kosten werden:29 De fundamentele fout bij de keuze van de
winstderving als grondslag voor de liquiditeitskosten ligt in de misken-
ning van de essentie van deze onrendabele liquiditeiten. Deze onrenda-
bele liquiditeiten zijn de fractie van de vermogensbestanddelen die, als
gevolg van de eigen kenmerken van de verschillende vermogensbestand-
delen, in de vorm van kasgelden of tegoeden bij de centrale bank en giro-
instellingen of bepaalde zeer liquide activa, beschikbaar moeten blijven.
Zij zijn te vergelijken met de afval in het industriEle produktieproces, het
deel van de grondstof dat geen eindprodukt wordt. Zoals het onjuist zou
zijn het eindprodukt als een alternatieve aanwending voor de afval te
beschouwen, is het onjuist de rendabele beleggingen als een alternatieve
aanwending te beschouwen voor deze onrendabele liquiditeiten. Er zijn
in dit geval geen opportuniteitskosten, omdat er geen alternatief gebruik
voor deze activa bestaat.
c. Ontstaan van het probleem van de liquiditeitskosten
Het probleem van de liquiditeitskosten ontstaat door de foutieve uit-
splitsing van de vermogenskosten van de passiva-rubrieken tussen de
verschillende liquiditeitstermijnen. We geven nogmaals de uitsplitsing
van de kosten van de zichtdeposito's.
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Liquiditeitstermijnen Kapitaten Rente- Toegerekende
percentages kosten
MM    %    MM
Onmiddellijk opvraagbaar                  24              3              0,72
Opvraagbaar binnen een week               96                3                2,88
Opvraagbaar binnen 3 maanden            48                3                 1,44
Opvraagbaar binnen een jaar 160              3              4,80
Opvraagbaar na 1 jaar
- rentevariabel 220              3              6,60
- rentevast 252              3              7,56
800 24,00
Het rentepercentage dat als basis dient voor de toerekening van de kos-
ten is voor alle liquiditeitstermijnen gelijk,  nl.  3 % . Nu betaalt de bank
in het door ons gekozen voorbeeld 3 % op de totale hoeveelheid van de
zichtdeposito's in de vorm van interesten en administratieve kosten, maar
deze totale hoeveelheid is - zoals blijkt uit de verdeling in liquiditeits-
termijnen - voor de bank geen homogene massa wat betreft de uitzet-
tingsmogelijkheden en dus ook wat betreft het rendement dat uit de
belegging ervan verkregen kan worden. Er bestaat tussen de opvraag-
termijnen en de kosten die een bank bereid is voor het vreemde ver-
mogen te betalen, een directe relatie, die o.a. zeer duidelijk tot uiting
komt in de structuur van de rentepercentages die de bank vergoedt aan
de verschillende categorieEn van termijndeposito's. Het gemiddelde rente-
percentage van de termijndeposito's zat doorgaans noch voor termijn-
deposito's met een formele opvraagtermijn van 14 dagen, noch voor
termijndeposito's met een formele opvraagtermijn van vier jaar. repre-
sentatief zijn. De beoordeling van de rentabiliteit van deze categorietn van
deposito's op grond van het gemiddelde rentepercentage voor alle ter-
mijndeposito's resulteert in een berekende rentabiliteit van deposito's
met een formele opvraagtermijn van 14 dagen die hoger is dan de reEle
rentabiliteit. Dit komt doordat hier ten onrechte geen rekening wordt
gehouden met de meer dan gemiddelde liquiditeitseisen van deze sub-
rubriek. Men vindt het omgekeerde resultaat voor deposito's met een
formele opvraagtermijn van vier jaar. Een dergelijk verschijnsel treedt
ook op. indien de gemiddelde kosten van een passiva-rubriek als basis
dienen voor de verdeling van de kosten over de verschillende liquidi-
teitstermijnen. Het deel van de zichtdeposito's dat materieel onmiddellijk
opvraagbaar is heeft voor de bank geen waarde, daar zij deze deposito's
in de vorm van renteloze activa moet bewaren. Indien alle zichtdeposi-
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to's materieel onmiddellijk opvraagbaar waren, zou de bank er geen
rente voor betalen en er geen administratieve verrichtingen voor uitvoe-
ren  zonder de kosten ervan geheel  aan de client  door te berekenen.  In
dit geval zouden er geen kosten zijn voor de zichtdeposito's en bijgevolg
zouden er ook geen kosten toegerekend worden aan de onmiddellijk
realiseerbare uitzettingen zodat het probleem van de liquiditeitskosten
niet zou bestaan.
Rekening houdend met het verband tussen de uitzettingsmogelijk-
heden van de zichtdeposito's en de kosten die de bank eraan wil be-
steden, zouden de kosten b.v. als volgt aan de verschillende opvraag-
termijnen toegerekend kunnen worden.
Liquiditeitstermijnen Kapitalen Rente- Toegerekende
percentages kosten
MM    %    MM
Onmiddellijk opvraagbaar                    24               0               0
Opvraagbaar binnen een week               96                 1                 0,96
Opvraagbaar binnen 3 maanden              48                  2                  0,96
Opvraagbaar binnen een jaar 160              2,5           4,00
Opvraagbaar na 1 jaar
- rentevariabel 220              3,5           7,70
- rentevast 252 4,12 10,38
Totaal: 800             3           24,00
Liquiditeitskosten ontstaan niet uit de liquiditeitsvereisten als zodanig,
m.a.w. de kosten worden niet veroorzaakt door de liquiditeit, maar zijn
het  resultaat  van een foutieve toerekening van kosten  aan de uitzettingen.
Deze fouten kunnen - zoals uit de verdere tekst zal blijken - vermeden
worden door toerekeningen op basis van opportuniteitskosten en -ont-
vangsten.
14.5 Ophefling van de incongruentie van de liquiditeitssituaties
Volgens de rentebalans (Tabel V) bedraagt de netto rentewinst  18,90
MM. Na de toerekening van de kosten van de vermogensbestanddelen
aan de uitzettingen, volgens de metho(le toegepast in Tabel XIIa, be-
draagt de netto rentewinst 19,90 MM. Na de toerekening van de netto
ontvangsten van de uitzettingen aan de vermogensbestanddelen, volgens
de methode toegepast in Tabel XIIb, bedraagt de netto rentewinst 18,18
MM. Noch op grond van Tabel XIIa noch op grond van Tabel XIIb
kan de eigenlijke netto rentewinst worden teruggevonden. In het eerste
geval als gevolg van een onvolledige toerekening van de kosten (81,10
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MM i.p.v. 82,10 MM) en in het twee(le geval als gevolg van een onvol-
ledige toerekening van de netto ontvangsten (100,28 MM i.p.v. 101 MM).
Deze afwijkingen zijn een repercussie van de incongruentie van de liqui-
diteitssituaties op de toerekeningen op grond van een liquiditeitsschema.
Deze afwijkingen kunnen zeer eenvoudig worden uitgelegd. Indien
enerzijds  At, A2, A3, At, As en A. de gemiddelde kapitalen van  de ver-
schillende materiBle realisatietermijnen van de activa en at, a2, 33' a4, as
en a de overeenkomstige percentages van de netto ontvangen interesten
voorstellen en anderzijds Pl, P2, P3, P4, Ps en P6 de gemiddelde kapitalen
van de verschillende materiale opvraagtermijnen van de passiva voor-
stellen en pt, pli pli p4, P5 en P6 de overeenkomstige percentages van de
totale kosten, dan wordt het totale netto rendement als volgt berekend:
100 R = (Aial + A2a2 + A383 + A4a4 -1- A5a5 + A686) -
( 1 Pl    2P2 - -  3P3 -f-  4I)4 - -  5P5    6P6 
Bij een berekening van het netto rendement van de activa (Ra) op basis
van incongruente liquiditeitssituaties geldt:
100 Ra = (Alat -1- A2a2 + A3a3 + A.:a4 -1- Asa5 + A6a6) -
(Alpt + A2I)2 + A 3 + A4134 + ASP5 + A 6)
Bij een berekening van het netto rendement van de passiva (Rp) op basis
van incongruente liquiditeitssituaties geldt:
100 Rp =  (Plat + P2 12 + P3 13 + P4a4 +  5 15 + P6a6) -
( 1 Pl - -  21)2 »  31)3    41)4    51)5    61)6 
zodat:
100 (R - Ra) = (Alpl  +  A21)2 + A)P3  +  A4P4 +  A51)5 +  A6I)6) -
(PlP1 - - P2P2 -|- PJP3 - - P4I)4 - - P5P5   P6P6 
6
I   pi (Ai - Pi)




E  at (Ai - Pi)
R - Rp - f 11 -100  -
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In onderstaande tabel werden de waarden van (R-Ra) (18,90 MM -
19,90 bibi = -1 MM) en van (R-Rp) (18,90 MM - 18,18 MM =
0,72 MM) volgens deze formules berekend.
aiAr-Pi) piArPJ
Ai         Pi         ai        p, 100 100
(MM) (MM)           %            % (MM) (MM)
192,5 135 3,40 2,86 1,95 1,63
352,5 246,5 4,12 2,88 4,36 3,05
485,- 310,- 4,32 3,55 7,56 6,20
255,- 416,5 3,88 3,44 -6,27 -5,57
755,- 790,- 3,75 2,54 -1,31 -0,88
530,- 672,- 3,92 3,83 -5,57 -5,43
2.570,- 2.570,- 0,72 -1,00
Verschillende auteurs hebben getracht de klippen van de incongruentie
door een kunstgreep te omzeilen. Door een herverdeling van de activa
ten behoeve van de liquiditeitsgroepering van de passiva, of omgekeerd,
door een herverdeling van de passiva ten behoeve van de liquiditeits-
groepering van de activa, wordt de incongruentie opgeheven.30
Tabel XIII geeft de berekeningen van de verwezenlijking van deze
opheffing. Door de herverdeling van de uitzettingen op basis van de
liquiditeitsstructuur van de vermogensbestanddelen is het mogelijk, de
netto ontvangen interesten aan de vermogensbestanddelen toe te rekenen
zonder een zichtbare repercussie van de incongruentie (Tabel XIV).
Een analoge procedure kan ook toegepast worden voor de kostentoe-
rekening aan de uitzettingen.
De liquiditeitsschema's duiden de beleggingsstructuur aan die de bank
bij een economisch doelmatig gebruik van haar vermogen tot stand moet
brengen. Afwijkingen van deze beleggingsstructuur hebben hun weerslag
op het rendement. Zoals reeds opgemerkt is een voUedige aanpassing
van de liquiditeitsstructuur van de activa aan die van de passiva moeilijk
te verwezenlijken. De bewust nagestreefde of bewust aanvaarde oneven-
wichtigheid moet echter, wat betreft haar invloed op het rendement, in
de kostencalculatie tot uitdrukking gebracht worden. Deze methode van
de opheffing van de incongruenties verdoezelt de consequenties daarvan
voor het rendement, door de toerekeningen vast te stellen op basis van
een herstructureerd liquiditeitsschema en bijgevolg op een economisch
niet doelmatige beleggingsstructuur. Daarom mag de kostencalculatie
hier niet uitgaan van een feitelijke situatie, doch van de situatie die zou
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bestaan indien de bank bewust een congruentie van de liquiditeitssitua-
ties nastreefde. Deze benadering van het probleem wordt verderop in de
tekst uiteengezet.
15. DE INTRODUCTIE VAN OPPORTUNITEITSKOSTEN EN -ONT-
VANGSTEN IN DE KREDIETCALCULATIE
15.1 De geinduceerde marktuitzettingen
Bij de bespreking van de liquiditeitsvereisten werd een onderscheid ge-
maakt tussen enerzijds geinduceerde uitzettingen en vermogensbestand-
delen, waarvoor de bank het initiatief neemt, en anderzijds de autonome
uitzettingen en vermogensbestanddelen, waarvoor het onmiddellijke ini-
tiatief buiten de bank ligt.
Wanneer in het kader van de liquiditeitsvereisten gesproken werd over
geinduceerde uitzettingen, lag de nadruk vooral op het onmiddellijke
initiatief van de bank bij de keuze van het tijdstip van opname en terug-
betaling van het krediet. Voor een deel van de geYnduceerde uitzettingen
strekt het initiatief van de bank zich verder uit tot de vaststelling van
de omvang van de uitzettingen en meer in het bijzonder de vaststelling
van de toename van deze omvang. Dit is het geval bij de geinduceerde
marktuitzettingen, d.w.z. de uitzettingen die tot stand komen op de
professionele geldmarkt en de open kapitaalmarkt. Wij zullen eerst deze
twee deelmarkten nader omschrijven.
De professionele geldmarkt, of de geldmarkt in engere betekenis, is
de geldmarkt waarop de korte leningen tussen financiale instellingen
(schatkist, centrale bank, depositobanken, spaarinstellingen, wisselmake-
laars, e.d.) worden afgesloten. Er bestaat zowel een internationale als
een nationale professionele geldmarkt. Het gamma van de uitzettings-
modaliteiten op de nationale professionele geldmarkten verschilt van
land tot land. In Belgie omvatten de uitzettingsmodaliteiten:
1. de daggeldleningen gewaarborgd door schatkistpapier en/of over-
heidsfondsen;
2. de niet gewaarborgde daggeldleningen en termijnleningen tussen
banken;
3.    het schatkist- of overheidspapier voor  1,2,3,4,6,9  en 12 maanden;
4. de bankaccepten en handelswissels aangebo(len door bemiddeling
van het Herdiscontering- en Waarborginstituut.
Daggeldleningen en termijnleningen aan financiEle instellingen en schat-
kistpapier zijn in de meeste landen de basisinstrumenten van de natio-
nale professionele geldmarkt. Op de internationale professionele geld-
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TABEL XIII.    Ophelling van de  incongruentie.
Herverdeling van de uitzettingen op basis van de liquiditeitsstructuur van de vermogensbestanddelen
Gemiddelde  Netto ontvangen Gemiddelde Totale kosten
kapitalen interesten kapitalen
(MM) (%) (MM) ( MM) (%) (MM)
Onmiddellijk realiseerbaar 135,-- 3,40 4,58 Onmiddellijk opvraagbaar 135,- 2,86 3,86
Onmiddellijk realiseerbaar (totaal) 192,50
minus reeds opgenomen bedrag   - 135,-
57,50 3,40 1,95
Realiseerbaar binnen een week 189,- 4,12 7,78
246,50 3,95 9,73 Opvraagbaar binnen een week 246,5 2,88 7,10
Realiseerbaar binnen een week
(totaaD 352,50
minus reeds opgenomen bedrag 189,-
163,50 4,12 6,73
Realiseerbaar binnen 3 maanden 146,50 4,32 6,33
310,- 4,21 13,06 Opvraagbaar binnen 3 maanden 310,- 3,55 10,99
Realiseerbaar binnen 3 maanden 485,-
minus: reeds opgenomen bedrag 146,5
338,5 4,32 14,63
Realiseerbaar binnen een jaar 78,- 3,88 3,03
416,5 4,24 17,66 Opvraagbaar binnen een jaar 416,5 3,44 14,35
Realiseerbaar binnen een jaar 255,-
minus: reeds opgenomen bedrag 78,-
177,- 3,88 6,87
Realiseerbaar na 1 jaar
(rentevariabel) 613,- 3,75 22,99
790,- 3,78 29,86 Opvraagbaar na 1 jaar 790,- 2,54 20,06
(rentevariabel)
Realiseerbaar na 1 jaar
(rentevariabel) 755,-
minus: reeds opgenomen bedrag 613,-
142,- 3,75 5,32
Realiseerbaar na 1 jaar (rentevast) 530,- 3,92 20,79
672,- 3,88 26,11 Opvraagbaar na 1 jaar (rentevast) 672 3,83 25,74
-
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TABEL XW.    Toerekening van  de netto ontvangsten  van  de  uitzettingen  aan  de vermogensbestanddelen  (na  de  eliminatie  van  de  invioed  van  de
incongruentie  op  de  toerekeningen)   (in  MM)
Periodes Opvraagbaar Totalen
Onmiddellijk binnen binnen binnen na 1 jaar
opvraagbaar een week 3 maanden een jaar rentevariabel rentevast Toegerekende Totale    Netto
netto kosten rendernent
% toe te rekenen netto ontv. 3,40 3,95 4,21 4,24 3,78 3,88 ontvangen
Rubrieken KIKIKI K I K I K I interesten
Banken        80 2,72 80 3,16 80 3,37 60 2,54 100 3,89 15,68 13,5 2,18
Zichideposito's                                 24      0,82 96 3,79  48 2,02 160 6,79 220 8,32 252 9,78   31,52       24       7,52
Termijndeposito' s                             10      0,34 30 1,18    60   2,53 150 6,36 250 9,45 100 3,89 23,75 22,5 1,25
Kasbons 0,5 0,01  2,5 0,10 3   0,13   14    0,59 80 3,02 3,85 5,1   -1,25
Diversen 5   0,17 10 0,39    15   0,63 5 0,21    35 1,36 2,76 -         2,76
Eigen vermogen                                                                                               20 0,85 180 6,99 7,84         12     -4,16
Herdisconteerde wissels 0,5 0,01    5,5  0,22    89 3,75 5 0,20 4,18           5     - 0,82Niet opgenomen kredieten        15    0,51   22,5   0,89     15    0,63     7,5   0,32 240 9,07 11,42 - 11,42
Totaten 135 4,58 246,5 9,73 310 13,06 416,5 17,66 790 29,86 672 26,11 101,- 82,10 18,90
K: jaargemiddelde der kapitalen
1: toegerekende netto ontvangen interesten
markt wordt vooral gewerkt met daggeld- en termijnleningen tussen fi-
nanciEle instellingen.
Ook wat de kapitaalmarkt betreft kunnen naar gelang het al dan niet
volledige initiatief van de financiale instellingen bij de uitzetting van
middellange en lange kredieten, twee deelmarkten onderscheiden wor-
den. Het initiatief van de financiBle instellingen is afhankelijk van de
verspreiding van de informatie betreffende het krediet en de bereidheid
van de kredietnemer het krediet bij elke aanbieder op te nemen. De
onderneming die voor de financiering van een investeringsproject lang
krediet wil opnemen, zal dit feit niet altijd openbaar maken. Indien zij
dit wel doet, dan betekent dit nog niet dat zij bereid is bij onverschillig
welke financiele instelling het krediet op te nemen. Daarentegen gaat de
openbare uitgifte van een obligatielening door de overheid gepaard met
een publikatie van alle voorwaarden van de lening en kan iedereen erop
intekenen. Op dezelfde wijze is de informatie betreffende ter beurze ge-
noteerde effecten openbaar en kan iedereen de genoteerde stukken aan-
kopen. Aldus menen wij een onderscheid te kunnen maken tussen ener-
zijds de open kapitaalmarkt, waarop zowel informatie over als aanbod
van vermogenstitels openbaar is, en anderzijds de besloten kapitaalmarkt
waarop deze informatie niet openbaar is, of, als dit w81 het geval is,
het aanbod van de vermogenstitels niet openbaar is.
Op de besloten kapitaalmarkt worden de onderhandse leningen afge-
sloten. Kredietinstrumenten van de open kapitaalmarkt zijn:
1.     de openbaar geEmitteerde obligatieleningen en aandelen;
2. de ter beurze genoteerde obligatieleningen en aandelen.
Waarbij moet worden aangetekend dat een aantal vermogenstitels zowel
onder 1 als onder 2 kan worden gerubriceerd.
De geinduceerde marktuitzettingen spelen een bijzondere en tevens
belangrijke rol in het vermogensbeheer van de banken. Wanneer de bank
geld moet uitzetten en zij, als de materiele opvragingstermijn gegeven
is, onder haar cliEnten geen vraag naar dit krediet vindt, kan zij het geld
altijd uitzetten in geYnduceerde marktuitzettingen, waarvan in de praktijk
het gamma zo breed is dat een gepaste liquiditeitstermijn gekozen kan
worden. Behalve wat betreft de aandelen en obligaties van ondernemin-
gen, zijn de kredietnemers bij de geinduceerde marktuitzettingen relatief
gezien zeer solvabele tegenpartijen. Voor zover men de markt beperkt
tot eersterangsbanken en de overheid, of de door haar gewaarborgde
kredieten aan de lagere overheid, zijn de geinduceerde marktuitzettingen
praktisch zonder solvabiliteitsrisico. Dit stelt een bank ertoe in staat,
vanaf het ogenblik dat zij meent dat zij het risico van haar activa niet
verder mag laten toenemen, haar bijkomende uitzettingen te beperken
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tot risicoloze geinduceerde marktuitzettingen. De geinduceerde markt-
uitzettingen hebben bovendien nog het voordeel dat zij, in tegenstelling
tot het cliantenkrediet, weinig of geen marketing- (marktonderzoek, pu-
bliciteit, enz.) en administratieve (dossiers en rekeningbeheer) kosten
met zich meebrengen.
Uit het voorgaande zou men kunnen afleiden dat de geinduceerde
marktuitzettingen slechts in aanmerking komen wanneer andere uitzet-
tingen niet mogelijk zijn. De situatie ligt toch enigszins anders. Aange-
zien de geinduceerde marktuitzettingen meestal zonder risico zijn, een
minimum aan beheerskosten veroorzaken en steeds beschikbaar zijn, zal
een bank er alleen dan voordeel bij vinden andere uitzettingen in haar
activa op te nemen, wanneer deze op een of andere wijze een grotere
bijdrage leveren tot het globale rendement op lange termijn.
De uitzetting in andere dan geYnduceerde marktuitzettingen impliceert
dat men afstand doet van het rendement van een qua liquiditeitsstructuur
gelijkwaardige geYnduceerde marktuitzetting (of combinatie van geindu-
ceerde marktuitzettingen 1). De opbrengst van een uitzetting moet prin-
cipieel gelijk zijn aan of groter zijn dan het netto rentetarief (d.w.z. na
aftrek van administratieve en eventuele risicokosten) van een geindu-
ceerde marktuitzetting (of een combinatie van deze uitzettingen) met een
gelijkwaardige liquiditeitsstructuur. Immers, het netto rentetarief van de
geinduceerde marktuitzettingen is per definitie steeds bereikbaar, zodat
het irrationeel zou zijn genoegen te nemen met een lager netto rente-
tarief, steeds rekening houdend met de liquiditeitsstructuur.
Wat betreft de vermogensbestanddelen kunnen we vooropstellen dat
zij altijd uitgezet kunnen worden in een geYnduceerde marktuitzetting
(of een combinatie van deze uitzettingen) met gelijkwaardige liquiditeits-
structuur. Het netto rentetarief van deze uitzetting(en) kan derhalve
steeds aan deze vermogensbestanddelen toegerekend worden. Indien de
bank er in slaagt deze vermogensbestanddelen uit te zetten in andere dan
geinduceerde marktuitzettingen met een hoger netto rentetarief, dan is
deze meeropbrengst een specifiek resultaat van de sector die deze andere
activa beheert, b.v. de sector die verantwoordelijk is voor het cliEnten-
krediet. De netto rentetarieven van de geinduceerde marktuitzettingen
kunnen beschouwd worden als de basis voor de berekening van de op-
portuniteitskosten van de andere activa en als basis voor de berekening
van de toe te rekenen opportuniteitsopbrengsten van de vermogensbe-
standdelen.
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15.2 Voorbeeld van toerekening van opportuniteitskosten en -opbreng-
sten
De eenvoudigste toepassing van deze toerekeningsprincipes vindt plaats
bij de berekening van het rendement van de uitzetting in een vast voor-
schot van een termijndeposito met identieke looptijd. De berekening ge-
schiedt dan als volgt:
Netto rendement van het vaste voorschot
Netto ontvangen rentetarief (d.i. na aftrek van beheers- en
risicokosten)   voor   een vast voorschot lopend   van 15 januari
1970 tot 14 april 1970 5,30 %
Netto rentetarief aangeboden voor een schatkistpromesse
lopend van 15 januari 1970 tot 14 april 1970 5,20 %
Netto rendement van het vaste voorschot 0,10 %
Netto rendement van het termijndeposito
Netto rentetarief aangeboden voor een schatkistpromesse
lopend van 15 januari 1970 tot 14 april 1970 5,20 %
Totale kosten voor een termijndeposito (cliEnten) lopend van
15 januari 1970 tot 14 april 1970 5,- %
Netto rendement van het termijndeposito 0,20 %
Bij het termijndeposito wordt dus uitgegaan van belegging in een gein-
duceerde uitzetting, bij het vaste voorschot van het verschil in opbrengst
tussen het voorschot en een geinduceerde uitzetting tot hetzelfde bedrag.
In dit voorbeeld werd impliciet aangenomen dat het netto rentetarief
aangeboden voor schatkistpromessen voor de referentieperiode hoger
was dan of gelijk was aan het netto rentetarief van andere geinduceerde
marktuitzettingen met gelijke liquiditeitsstructuur.
Het voorbeeld was eenvoudig, omdat zowel wat de opvragingstermijn als
wat de realisatietermijn betreft de materiale termijn geacht werd samen
te vallen met de formele. M.a.w., in het bestudeerde geval wordt het
vaste voorschot niet vroeger of later dan op 14 april 1970 terugbetaald;
hetzelfde is het geval voor het termijndeposito. Zowel het vaste voor-
schot als het termijndeposito werd als geinduceerde verrichting behan-
deld.
Het disconto van een handelswissel geeft aanleiding tot een meer com-
plexe berekening van het netto rendement, juist vanwege het verschil in
dit geval tussen materiale en formele liquiditeitstermijnen. Formeel heeft
de wissel een bepaalde individuele vervaldag. De materiele liquiditeits-
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structuur van de handelswissel wordt vastgesteld op grond van de glo-
bale liquiditeitsstructuur van de rubriek 'Handelswissels'.
Liquiditeitstermijnen Globale Liquiditeitsstructuur
liquiditeitsstructuur *   van een handelswissel
MM          %            van 10 MM
realiseerbaar:
onmiddellijk                       5 1,25 125.000
binnen een week 200 50,- 5.000.000
binnen 3 maanden       40 10,- 1.000.000
binnen een jaar          25 6,25 625.000
na 1 jaar (rentevariabel) 130 32,5 3.250.000
400 100,- 10.000.000
* Afgeleid uit het liquiditeitsschema (tabel III), d.d. 17 januari 1970. Er wordt
ook hier aangenomen, teneinde het aantal tabellen te beperken, dat deze situatie
het jaargemiddelde weerspiegelt.
In   de   liquiditeitsstructuur   van de handelswissel   van    10 MM   komt   de
wijze waarop deze wissel gerealiseerd kan worden, niet tot uitdrukking.
Het is de theoretische liquiditeitsstructuur, afgeleid uit de re#le globale
liquiditeitsstructuur van de rubriek 'Handelswissels'. M.a.w., 66n wissel
kan niet in deze termijnen gerealiseerd worden, de totaliteit van de ru-
briek daarentegen wel.
De liquiditeitsstructuur die als basis genomen werd voor de handels-
wissel van 10 MM is een gemiddelde liquiditeitsstructuur, waarbij voor
de berekening wordt uitgegaan van de dagelijkse liquiditeitssituaties. De
vaststelling van de liquiditeitsstructuur van de geinduceerde marktuit-
zettingen, die als alternatieve uitzettingen onderzocht worden, moet dan
ook berusten op een gemiddelde liquiditeitsstructuur. Een schatkistpro-
messe voor den maand, b.v. betaald in clearing van 5 januari 1970 en
terugbetaald in clearing van 5 februari 1970, zal als volgt in de dage-






- onmiddellijk                                        X
- binnen een week                         x
- binnen 3 maanden           x
128
Van  5.1.70 t.e.m. 28.1.70 is een periode van 24 dagen of 77,42 %
Van 29.1.70 t.e.m.  3.2.70 is een perio(le van 6 dagen of  19,35 %
4.2.70 is 1 dag   of   3,23 %
31 dagen of 100,- %
Teneinde de voorbeelden niet te ingewikkeld te maken worden slechts
drie verschillende geinduceerde marktuitzettingen als alternatieve uit-
zettingen bestudeerd: daggeld, schatkistpromessen voor 4 maanden en
overheidsfondsen (algemeen gemiddelde van overheidsfondsen met ver-
schillende looptijden).
Liquiditeitstermijnen Daggeld Overheids- Overheids-
papier fondsen
realiseerbaar
- onmiddellijk 100,- 0,83 6,67
- binnen een week 5,84 13,33
- binnen 3 maanden 75,- 40,-
- binnen een jaar 18,33 20,-




De opportuniteitskosten bij het disconto van de handelswissel van
10 MM zijn gelijk aan de opbrengst van die combinatie van geYnduceer-
de marktuitzettingen (daggeld, overheidspapier en overheidsfondsen),
die enerzijds een maximale opbrengst oplevert en anderzijds ten minste
even liquide is als de handelswissel van 10 MM.
De som van de gekozen geYnduceerde marktuitzettingen moet gelijk
zijn aan 10 MM; zodat:
D+P+F= 10.000.000                                     (1)
waarbij D, P en F respectievelijk de bedragen van het daggeld, het over-
heidspapier en de overheidsfondsen vertegenwoordigen. Het bedrag van
de geinduceerde marktuitzettingen kan niet negatief zijn; het kan wel
gelijk zijn aan nul.
D 20                                                     (2)
P 2 0                                                  (3)
F 2 0                                                  (4)
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Indien verder de netto ontvangen rente van het daggeld, het overheids-
papier  en de overheidsfondsen respectievelijk  3  % ,  5,16 %   en  6,50 %
bedraagt, dan bedragen de opportuniteitskosten (R):
0,03 D+ 0,0516 P+ 0,065 F=R                                 (5)
waarbij R maximaal moet zijn.
Het onmiddellijk realiseerbare gedeelte van de handelswissels beloopt
125.000. Daar de combinatie van geinduceerde marktuitzettingen min-
stens even liquide moet zijn, moet minstens een zelfde bedrag uitgezet
worden in onmiddellijk realiseerbare geinduceerde marktuitzettingen.
Tot deze laatste behoort 100 %  van het daggeld, 0,83 %  van het over-
heidspapier en 6,67 % van de overheidsfondsen.
D + 0,0083 P + 0,0667 F 2 125.000                               (6)
5.125.000 is onmiddellijk of binnen een week realiseerbaar, zodat als
voorwaarde moet worden gesteld:
D + (0,0083 + 0,0584) P + (0,0667 + 0,1333) F k 125.000
+ 5.000.000    (7)
Op analoge wijze kunnen de overige voorwaarden vastgesteld worden:
D + 0,8167 P + 0,60 F 2 6.125.000                                  (8)
D + P + 0,80 F 2 6.750.000                                     (9)
D + P + 0,80 F 2 10.000.000 (10)
De laatste voorwaarde vereist een aanvullende opmerking. Het deel van
de handelswissel dat niet binnen een jaar realiseerbaar is (3.250.000),
is rentevariabel. Een rentevaste uitzetting, eerst na een jaar realiseerbaar
(20 % van de overheidsfondsen), is hiervoor, wat de liquiditeit betreft,
geen gelijkwaardig alternatief. Voor het deel van de handelswissels dat
na 66n jaar realiseerbaar en rentevariabel is, kunnen derhalve alleen dag-
geld, overheidspapier en dat deel van de overheidsfondsen dat in ieder
geval binnen een jaar realiseerbaar is (80 %), gesubstitueerd worden.
Na berekening blijkt  dat  aan de voorwaarden wordt voldaan indien:
5.223.400 wordt uitgezet in overheidspapier tegen  5,16 %;
dit is met een opbrengst van: 269.527
4.776.600 wordt uitgezet in daggeld tegen  3% ; dit is met
een opbrengst van: 143.298
10.000.000 uitgezet in een combinatie van geinduceerde
marktuitzettingen met minstens even liquide liqui-
diteitsstructuur als die van de handelswissels geeft
een rendement van: 412.825
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Indien het netto ontvangen rentetarief van de handelswissel 4,75 % be-
draagt, dan is zijn netto rendement 0,62 %  (4,75 - 4,13).
De voorwaarden gesteld aan de combinatie van geinduceerde markt-
uitzettingen, waarvan de substitutiemogelijkheid de grondslag vormt voor
de vaststelling van de opportuniteitskosten en -opbrengsten, klinnen al-
gemeen omschreven worden.
Als gegeven is de volgende liquiditeitsstructuur van de bestudeerde
uitzetting of het vermogensbestanddeel (of groepen daarvan):
Vt: onmiddellijk realiseerbaar of opvraagbaar;
V2: realiseerbaar of opvraagbaar binnen een week;
V3: realiseerbaar of opvraagbaar binnen 3 maanden;
V#: realiseerbaar of opvraagbaar binnen een jaar;
V5: realiseerbaar of opvraagbaar na 1 jaar, en rentevariabel;
V6: realiseerbaar of opvraagbaar na 1 jaar, en rentevast;
dan moet de combinatie van geinduceerde marktuitzettingen voldoen
aan de volgende voorwaarden (de geinduceerde marktuitzettingen en
hun liquiditeitsstructuur zijn dezelfde als in het vorige voorbeeld):
D + 0,0083 P + 0,0667 F 2 Vi                                     (1)
D + 0,0667 P + 0,20 F 2 Vt + V2                                (2)
D + 0,8167 P + 0,60 F 2 Vt + V2 + V)                         (3)
D+P+ 0,80 F 2 V t +V 2 +V 3 +V 4                          (4)
D+P+ 0,80 F k V i t V2 +V 3+V 4+V 5                  (5)
D+P+F=V t+V 2+V) +V 4+V s+V 6                (6)
0,03 D+ 0,0516 P+ 0,065 F=R                                 (7)
R moet gemaximaliseerd worden en geen enkele grootheid kan negatief
worden.
In Tabel XV werden opportuniteitskosten en -opbrengsten opgenomen
die op deze grondslag berekend werden. De basiscijfers voor uitzettingen
en vermogensbestanddelen alsmede hun liquiditeitsstructuur werden
overgenomen uit Tabel III. De cijfers van Tabel III gaven in feite de
toestand op een bepaalde dag weer; zij worden ook hier, teneinde het
aantal tabellen te beperken, beschouwd als gemiddelden.
Bij de berekening van de opportuniteitskosten en -opbrengsten wer-
den de volgende nevenvoorwaarden in de berekeningen verwerkt:
1.  300 MM wordt permanent uitgezet in speciale overheidsfondsen met
een rendement van 2% . Deze gedwongen uitzetting wordt veronder-
steld voor 200 MM gefinancierd te worden door zichtdeposito's en
voor 100 MM door termijndeposito's. Deze uitzetting valt in de cate-
gorie van uitzettingen die na 1 jaar realiseerbaar en rentevast zijn;
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2.  de bank beschikt in dit voorbeeld over de mogelijkheid, bij de cen-
trale bank een voorschotkrediet op te nemen van maximaal 80 MM;
hiervoor moet zij een onderpand in overheidsfondsen storten van
100  MM  of  125  %. Er wordt aangenomen dat zowel deze belenings-
mogelijkheid als de kasvoorraad op lange termijn (30 MM) in ver-
band moet worden gebracht met het beheer van de zichtdeposito's.
In Tabel XV worden tegenover de netto ontvangsten van elke activa-
rubriek de netto ontvangsten geplaatst die verkregen zouden worden in-
TABEL Xv.     Netto  rendement  van  uitzettingen  en  vermogensbestanddelen  ( MM)
Rubrieken Gegevens van de Opportuniteitskosten Netto
rentebalans en -opbrengsten rendement
Netto Totale  Toegerekende Toegerekende
ontvangsten  kosten opbrengsten   kosten
Kas 0,30 - 0,30
Banken 4,40 10,38 - 5,98
Wissels 19,- 16,51 2,49
Debiteuren
- opgenomen kredieten 28,-- 41,26
-  nietopgen. kred. (actief)1 1,82
-  nietopgen. kred. (passief)1 15,08
Overheidspapier 15,50 15,50         --
Overheidsfondsen 32,- 32,-         --
Diversen 6,06 - 6,06
Gebouwen 2,10 1,95 0,15
Banken 13,50 22,50 9,---
Zichtdeposito's 24,- 34,72 10,72
Termijndeposito's 22,50 27,65 5,15
Kasbons 5,10 5,16 0,06
Diversen 4,51 4,51
Eigen vermogen 12,- 13,- 1,-
Herdisconteerde wissels 5,- 3,59 -  1,41
Totalen 101,-- 82,10 126,21 123,96 21,15
Totaal van de uitzettingen 130,30
Totaal van de vermogensbestanddelen 144,50
Gemeenschappelijke kosten  ( 130,30  - 123,96) -  6,34
Gemeenschappelijke opbrengsten  ( 144,50  - 126,21) 18,29
Invioed van de incongruentie  ( 130,30  - 144,50) - 14,20
Totaal netto rendement 18,90
1 De niet opgenomen kredieten kunnen zowel betrekking hebben op handelswissels als
op rekening-courant kredieten. Eenvoudigheidshalve wordt in tabel XV het resultaat
van de niet opgenomen kredieten geheel toegerekend aan de rekening-courant kre-
dieten (Debiteuren).
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dien de betreffende activa-rubriek, rekening houdend met de bijzondere
uitzettingsvereisten (gedwongen uitzettingen, enz.), vervangen werd door
geinduceerde marktuitzettingen. Tegenover de totale kosten van elke
passiva-rubriek worden de opbrengsten geplaatst die verkregen zouden
worden indien de betreffende passiva-rubriek, rekening houdend met de
bijzondere uitzettingsvereisten, geheel gebruikt werd voor geinduceerde
marktuitzettingen.
Uit de berekeningen van Tabel XV blijkt dat op deze wijze het totaal
van de opportuniteitskosten per activa-rubriek 123,96 MM bedraagt, en
de  opportuniteitskosten  van het totaal van activa 130,30  MM;  een  ver-
schil dus van 6,34 MM. Dit verschil is toe te schrijven aan het feit dat
door de samenvoeging van de rubrieken een, qua rendement, meer opti-
male uitzettingsstructuur gerealiseerd kan worden. Het verschil van
6,34 MM betreft kosten die gemeenschappelijk zijn voor alle activa-
rubrieken. Een analoog verschil, in dit geval gemeenschappelijke op-
brengsten, bestaat  voor de vermogensbestanddelen. Het bedraagt   18,29
MM (144,50 MM - 126,21 MM). De omvang van deze gemeenschappe-
lijke kosten en opbrengsten is afhankelijk van de complementariteit van
de rubrieken en het gamma van de gekozen geinduceerde marktuitzet-
tingen. Voor zover de liquiditeitsstructuur van een rubriek proportioneel
gelijk is aan die van het geheel van de rubrieken, zal de structuur van de
geinduceerde marktuitzettingen die aan de liquiditeitsvereisten van deze
rubriek beantwoordt, ook proportioneel gelijk zijn aan die van het totaal
van de rubrieken, en het procentuele rendement zal identiek zijn. Bestaat
deze proportionele gelijkheid niet, dan brengt de samenvoeging van ru-
brieken een structuur tot stand die een combinatie toelaat van g€indu-
ceerde marktuitzettingen met een hoger rendement.
In het gekozen voorbeeld werden slechts drie geinduceerde marktuit-
zettingen als mogelijke alternatieve uitzettingen vooropgesteld. De per-
centages van hun netto ontvangen interesten verschilden onderling aan-
merkelijk. Het verschil tussen het percentage van het daggeld en het
overheidspapier was  2,16 %  (5,16 % -3 %); het verschil tussen het
percentage van het overheidspapier en de overheidsfondsen bedroeg
1,34 %  (6,50 % -5,16 %). Naarmate het gamma van de geYnduceerde
marktuitzettingen met verschillende liquiditeitsstructuur uitgebreider is
en - hetgeen meestal daaruit volgt - het rendement van elke geinduceerde
marktuitzetting minder afwijkt van het rendement van de geinduceerde
marktuitzetting met een onmiddellijk hoger en/of lager rendement, zal
de invloed van de complementariteit afgezwakt worden.
De gemeenschappelijke opportuniteitskosten en -opbrengsten zijn in-
herent aan de uitsplitsing in rubrieken en dus een gevolg van de resul-
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tatenberekening per rubriek. In de praktijk zal alleen al door het bredere
gamma van de geinduceerde marktuitzettingen dit fenomeen doorgaans
niet zulke afmetingen aannemen als in dit voorbeeld met de gemeen-
schappelijke opbrengsten het geval was.
De  opportuniteitskosten  van het totale actief bedragen 130,30  MM;
de opportuniteitskosten van het totale passief 144,50. Het verschil tussen
deze twee cijfers (14,20 MM) is de consequentie van de incongruentie
der liquiditeitsstructuren van activa en passiva. Door de hier gevolgde
berekeningswijze wordt aangeduid hoe de incongruentie de resultaten
heeft beinvloed.
De liquiditeitskosten worden in deze berekening opgeheven. Het ver-
lies van de rubrieken 'Kas' en 'Banken' stelt geen liquiditeitskosten
voor; het is alleen het verschil tussen hetgeen bij geYnduceerde markt-
uitzettingen verkregen kon worden en wat in werkelijkheid verkregen
werd op grond van een identieke liquiditeitsstructuur.
16. DE EXPLOITATIE VAN GESCHEIDEN RESULTATEN VOOR UIT-
ZETTINGEN EN VERMOGENSBESTANDDELEN
16.1 De resuttaten per client
a. De basiselementen
De administratieve calculatie maakt het mogelijk de kosten van de ad-
ministratieve verrichtingen per verrichting vast te stellen, terwijl de
kredietcalculatie leidt tot de vaststelling van de toe te rekenen rente-
opbrengst voor de vermogensbestanddelen en de toe te rekenen rente-
kosten voor de uitzettingen. Deze gegevens, samen met de gegevens be-
treffende de omvang der verrichtingen (gemiddelde bedragen van depo-
sito's en kredieten en het aantal uitgevoerde administratieve verrich-
tingen) en de bedragen van de aan de cliant betaalde interesten en de van
hem ontvangen interesten en provisies, maken het mogelijk de rentabili-
teit van de cliEntenrekeningen per rekening te bepalen.
Tabel XVI geeft een voorbeeld van een rentabiliteitsberekening voor
een periode van 1 jaar.
De moeilijkheden bij de rentabiliteitsberekeningen per cliant - als de
calculatie eenmaal de kostengegevens per verrichting en de toe te reke-
nen rente bepaald heeft - liggen bij de verzameling van de gegevens be-
treffende de individuele rekening. Voor elke te analyseren rekening dient
men in principe over de volgende gegevens te beschikken:
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1.     het gemiddelde bedrag   van de verschillende depositotypes (zicht-,
termijn-), zodat de toegerekende renteopbrengst berekend kan wor-
den (gemiddeld bedrag x toe te rekenen rentepercentage);
2.  de betaalde interesten op deposito's;
3.  het aantal niet geremunereerde verrichtingen, eventueel gedetailleerd
per type van verrichting (cheques, overschrijvingen, enz.). Aan de
hand van de berekende kostprijzen per verrichting kunnen aldus de
totale kosten per verrichting en daardoor de kosten voor het totaal
van de verrichtingen berekend worden. 1
TABEL  XVI.        Rentabiliteit   per   cliXnt   ( Cli2nt:    A:   Periode:    1   jaar)
Gemiddelde
bedragen Kosten Ontvangsten Saldi
MM % MM % MM MM
1.  Deposito's
Zichideposites   1    0,50 0,005 4,34  0,043






Kaskrediet     1    5,24 0,052 7,-  0,070






3. Geremunereerde   admini-
stratieve verrichtingen
Wisselverrichtingen







1 Administratieve kosten verhoogd met de risicokosten
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4. het gemiddeld bedrag van de verschillende kredieten (kaskrediet,
discontokrediet), zodat de toe te rekenen rentekosten berekend kun-
nen worden (gemiddeld bedrag x toe te rekenen rentepercentage).
5.  de ontvangen interesten en provisies voor de verschillende kredieten.
6.  de kosten van het kredietdossier (onderzoek van de kredietopening
of -verlenging en 'follow up' van het krediet)2, de administratieve
kosten van kredietopnemingen (b.v. disconto van wissels) en de
risicokosten.
7. de provisies opgeleverd door de administratieve verrichtingen als-
mede de koerswinsten op wisselverrichtingen.
8.  de kosten van de geremunereerde administratieve verrichtingen.
b.  De doeleinden
Aanvankelijk lag de nadruk bij de kostencalculatie in het bankwezen in
de Verenigde Staten op de berekening van de rentabiliteit per cliant.3
Naar onze mening is het nog steeds een van de belangrijkste, zo niet de
belangrijkste wijze van benutting van de kostencalculatie.
In de banksector beperkt een CliEnt Zijn opdrachten niet a priori tot
66n of meer bepaalde verrichtingen, in tegenstelling tot b.v. de indus-
triBle sector, waar een bedrijf bepaalde produkten aan een cliEnt ver-
koopt, terwijl deze cliant andere produkten uit het door het bedrijf ge-
produceerde assortiment bij de concurrentie koopt. De bankcliEnt be-
oordeelt zijn betrekkingen met de bank globaal. Hij kan eventueel ver-
scheidene bankiers hebben, maar zelfs dan zal hij doorgaans zijn finan-
ciale verrichtingen niet zodanig tussen zijn bankiers verdelen, dat zij elk
exclusief bepaalde bankverrichtingen mogen uitvoeren. De banken zelf
zoeken stee(is naar een kwantitatieve omschrijving van hun aandeel in
de financiale diensten (b.v. 50 pct van alle financiale verrichtingen)
i.p.v. een kwalitatieve (b.v. wisselverrichtingen voor bank A, terwijl
bank B de beursverrichtingen voor haar rekening neemt). Een dergelijke
kwalitatieve verdeling zou overigens in de praktijk vaak onuitvoerbaar
zijn.
Evenals de client moet ook de bank de relatie globaal beoordelen. De
bank kan geen onderling onafhankelijke produktenpolitieken voeren; zij
moet een cliEntenpolitiek voeren waarin deze produktenpolitieken ge-
integreerd worden. De 'verkoopeenheid' in de banksector is niet de
financidle opdracht, maar de cliantenrelatie.
Het uitgangspunt is natuurlijk dat de relatie met elke cliant rendabel
moet zijn. Dit wil niet zeggen dat de tarieven voor de verrichtingen voor
niet rendabele cliEnten systematisch verhoogd moeten worden of dat, als
dit onmogelijk is, de relatie verbroken moet worden. De onrendabele
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cliEnten van het ogenblik kunnen de zeer rendabele clianten van later
worden. Het behouden of het aantrekken van onrendabele clienten kan
een investering in de toekomst zijn.4 Zoals bij elke investering dienen de
kosten, in casu het verlies, afgewogen te worden tegen de opbrengsten,
in casu de latere winsten. Het ontbreken van rentabiliteit kan een tijde-
lijk verschijnsel zijn, een gevolg van een speciale situatie van de client
en geheel van voorbijgaande aard. Ook in dit geval moet de rentabiliteit
over een langere termijn beoordeeld worden. Er zijn echter ook uitzon-
deringsgevallen, nl. wanneer een cliant onrendabel is en, voor zover men
het kan voorzien, het altijd zal blijven, terwijl het voor de bank on-
mogelijk     is de tarieven te verhogen     of de relatie te verbreken;    dit
laatste omdat het een nadelige weerslag zou hebben op andere relaties
die wel rendabel zijn. Zo kan de bank b.v. niet systematisch de rekening
van alle kleine particuliere depositohouders die onrendabel zijn, afslui-
ten, wegens de hoge kosten van hun administratieve verrichtingen in ver-
gelijking met het gemiddelde saldo van de rekening. Een dergelijke poli-
tiek zou het aantrekken van nieuwe cliEnten bemoeilijken, omdat het
publiek ongunstig reageert op zulke beslissingen.
Buiten deze tijdelijke en uitzonderlijke gevallen die een verlies kunnen
rechtvaardigen, moet de bank de rentabiliteit per cliant verzekeren. Zij
moet deze rentabiliteit berekenen om de maatregelen die de bank kan
treffen, te kunnen vaststellen. In die gevallen waarin de voorwaarden
individueel worden vastgesteld of, m.a.w., waarin de bank de opbrengst
kan beinvloeden, moet het rendement per cliant individueel worden
vastgesteld om de tarieven te bepalen. Bij de 'massa'cliEnten (kleine
depositohouders, enz.) heeft de rentabiliteitsberekening slechts de oriEn-
tatie van de marktpolitiek van de bank tot doel. Voor een sector moet
het ontbreken van rentabiliteit als een uitzondering worden beschouwd,
maar de rentabiliteitsberekeningen moeten ertoe leiden een marktpolitiek
op te bouwen die ervoor zorgt dat deze verliezen een uitzondering blij-
ven. De rentabiliteitsberekeningen voor de grote massa van de clienten
hebben tot doel de kenmerken (beroep, ouderdom, enz.) van de renda-
bele en onrendabele clianten te bepalen, omdat men de publiciteit op de
eersten zou kunnen toespitsen   en   men de laatsten   niet zou aantrekken.
Wij zien derhalve twee doeleinden voor de rentabiliteitsberekeningen
per cliiint, enerzijds de vaststelling van tarieven en/of de bepaling van
de omvang van de niet geremunereerde verrichtingen en anderzijds de
formulering van de algemene marktpolitiek. Het eerste objectief zal
meestal betrekking hebben op belangrijke rekeningen waarvoor een
regelmatig en individueel contact tussen de cliEnt en de bank bestaat; het
tweede op massa-rekeningen. De calculatie per cliant zal daarom in de
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praktijk twee vormen aannemen. Voor de belangrijkste clitnten zal de
berekening per cliant geschieden (eventueel door samenvoeging van de
resultaten op verschillende rekeningen, indien de client over meer dan
een rekening beschikt). Voor de massa-rekeningen moet de berekening
- om er enig nut van te hebben - per groep van rekeningen geschieden.
In principe moet de clientencalculatie zo opgevat worden, dat het
totaal van de resultaten per cliant in overeenstemming gebracht kan
worden met het totale resultaat van de betreffende periode. Dit ver-
onderstelt natuurlijk het incalculeren, bij de globale opstelling, van resul-
taten die niet per cliant toegerekend kunnen worden (b.v. eigen rente,
invloed van de incongruentie, gemeenschappelijke kosten en baten).
De noodzakelijke vereenvoudigingen in de praktische uitvoering van
de cliEntencalculatie kunnen leiden tot onnauwkeurigheden in het be-
rekende resultaat per chEnt. Hoe groot deze onnauwkeurigheden mogen     '
zijn, blijft steeds een subjectieve beslissing. Dat deze onnauwkeurigheden
ertoe zouden kunnen leiden dat de drempel van de rentabiliteit van de
rekening overschreden zou worden - d.w.z. dat een rendabele rekening
door een onnauwkeurige berekening als onrendabel aangemerkt zou
worden - is niet zo belangrijk, omdat de marges voor beslissingen t.o.v.
cliEnten niet te klein genomen mogen worden en de onnauwkeurigheden
in principe steeds beperkt moeten blijven.
c. De speciale plaats van de rubriekresultaten
Gezien de betrekkelijke omvang van de resultaten van de kredietsector
in het totaal van de resultaten op verrichtingen met clianten, nemen de
rubriekresultaten (op kredieten en deposito's) per cliant een zeer speciale
plaats in. Ook voor de berekening van deze rubriekresultaten dient men
te beschikken over een grondslag voor de toerekening van opbrengsten
aan de vermogensbestanddelen en kosten aan de uitzettingen. Teneinde
bij de globale opstelling van de resultaten per cliant weer te kunnen
komen tot het globale resultaat van de bank moeten de toerekenings-
grondslagen afgeleid worden uit de structuur van de rubrieken, d.w.z. de
berekende opportuniteitskosten en opbrengsten van resp. de uitzettingen
en vermogensbestanddelen.
Men kan de vraag stellen of marginale kosten en opbrengsten geen
betere toerekeningsbasis bieden. Na de berekening van de optimale
structuur van activa en passiva 5 is het mogelijk de eventuele meerop-
brengst te berekenen bij de marginale toename van een rubriek, of de
eventuele minderopbrengst bij de marginale vermindering van een ru-
briek. Langs deze weg zou men kunnen nagaan wat een nieuwe of ver-
ruimde clientenrelatie (b.v. de verhoging van een deposito, een nieuw
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deposito of krediet, enz.) of het verlies van een cliEntenrelatie inhoudt
voor het globale resultaat. Een reeks praktische bezwaren (berekenings-
moeilijkheden bij gespreide verantwoordelijkheden voor de cliEntenrela-
ties enz.) kan tegen deze methode worden aangevoerd, maar het hoofd-
argument tegen deze berekeningswijze is van principiBle aard. De for-
mulering van een marktpolitiek in het bankwezen op marginale grond-
slag is als algemeen principe niet houdbaar in een structuur waarin de
cliantenrelaties ook interdependent zijn van de kant van de clianten
bekeken. Indien twee opeenvolgende verrichtingen een verschillend mar-
ginaal rendement opleveren, kan de bank toch de betreffende clianten
niet verschillend behandelen, omdat, wanneer dit bekend zou worden,
de goodwill van de bank geschaad zou worden. Bovendien zijn de rela-
ties tussen de bank en haar clianten doorgaans van betrekkelijk lange
duur, zodat een marginale benadering, berustend op de gegevens van een
bepaalde periode, moeilijk als zodanig houdbaar is in latere periodes.
De 'marginale' cliEnt van vandaag wordt de 'gemiddelde' client van
morgen.
16.2 De resultaten per kantoor
a. Het gebruik van de winstcijfers
De rentabiliteit van een kantoor is een eerste vereiste voor zijn vestiging
en instandhouding. Voordat een kantoor geopend wordt dient men er
zeker van te zijn dat het rendabel zal zijn, tenminste na verloop van
enkele jaren. Dit veronderstelt dat men beschikt over een methode om
de winst per kantoor te berekenen. Als het kantoor eenmaal geopend is,
moet de rentabiliteit periodiek berekend worden om na te gaan of ziin
bestaan vanuit een oogpunt van rentabiliteit gerechtvaardigd is. In vele
banken schijnt een commercide politiek te bestaan die elke sluiting van
kantoren wil vermijden. Als een kantoor eenmaal geopend is blijft het
geopend, ondanks bijna zekere perspectieven van blijvende verliezen. Dit
stimuleert natuurlijk een houding waarbij aan de rentabiliteitsgegevens
van de kantoren weinig of geen aandacht besteed wordt. Maar zelfs
indien deze politiek - die wij in principe onlogisch achten - gevoerd
wordt, zijn rentabiliteitsberekeningen noodzakelijk, en wel om twee
redenen. Zij maken het mogelijk de redenen voor de verliezen vast te
stellen, zodat enerzijds bij de opening van nieuwe kantoren speciale
aandacht besteed zou kunnen worden aan deze ongunstige factoren en
anderzijds de functie van het kantoor dermate zou kunnen worden her-
zien dat door een bewuste inkrimping van bepaalde activiteiten de ver-
liezen tot een minimum beperkt blijven.
Er wordt wel eens gewezen op de indirecte resultaten van een kan-
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toor. Men citeert in dit verband de voordelen van een groot net van kan-
toren voor het image van de bank bij de publieke opinie (een publici-
teitsfactor bij vele banken), of ook de noodzakelijkheid zich te vestigen
in een streek waar 66n of meer belangrijke clienten van het hoofdkantoor
of een kantoor, dochtermaatschappijen of vestigingen hebben.
Aldus wordt de waarde van de directe rentabiliteit als gegeven gemini-
maliseerd door in elke redenering opvattingen te introduceren betreffen-
de de opportuniteit van het bestaan van bepaalde kantoren - meestal
zeer vage ideean over de indirecte inkomsten die aan die kantoren toe-
gerekend zouden moeten worden. Nu zijn er twee mogelijkheden: ofwel,
deze indirecte inkomsten zijn bij benadering in cijfers uit te drukken en
dan kunnen zij in de berekeningen opgenomen worden, ofwel de ideeen
hierover zijn zo vaag dat men deze indirecte inkomsten in het geheel niet
kan schatten en dan kan men er beter geen rekening mee houden.
Sommige banken delen resultaten berekend per kantoor aan de be-
treffende directeur mee en in sommige gevallen wordt hem zelfs een
vergoe(ling toegekend op basis van het winstcijfer van zijn kantoor. In
beide gevallen, en vooral in het laatste, zal de kantoordirecteur zich
laten leiden door de berekeningsmethode van deze resultaten bij de orian-
tatie van het functioneren van zijn kantoor. Dit impliceert dat, wanneer
de berekeningsmethode onnauwkeurig is, er een gevaar bestaat voor een
onjuiste oriEntatie, zodat er een verspilling kan zijn van produktieve
capaciteit en een onvoldoende exploitatie van relatief gezien zeer ren-
dabele commerciale mogelijkheden.
b. De methode
Zowel de toe te rekenen ontvangsten als de toe te rekenen uitgaven zijn
deels bijzonder, deels algemeen. De provisies en interesten die aan de
client in rekening worden gebracht zijn bijzondere ontvangsten van het
kantoor, de interesten vergoed door de thesaurie voor de deposito's
(zowel zicht- als termijndeposito's) zijn algemene ontvangsten, omdat zij
globaal door de bank worden ontvangen en niet per kantoor. Bijzondere
uitgaven zijn de interesten betaald aan de depositohouders en de salads-
sen en andere uitgaven die in direct verband staan met het betreffende
kantoor; de toe te rekenen rentelast voor de kredieten verleend door het
kantoor zijn daarentegen algemene uitgaven. Indien de boekhouding ge-
decentraliseerd is per kantoor zullen de gegevens betreffende de bijzon-
dere uitgaven en ontvangsten direct uit de kantoorboekhouding gelicht
kunnen worden. Voor de algemene uitgaven en ontvangsten zal men
moeten uitgaan van de gegevens van de calculatie. De toe te rekenen
rentelasten (kredieten) en -ontvangsten (deposito's) moeten vastgesteld
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TABEL XVIl.    Rentabiliteitscalculatie per  kantoor  ( Kantoor:  B:  Periode:  1  jaar)
Gemiddelde
bedragen Kosten Ontvangsten Saldi
MM % MM % MM MM
1.  Deposito' s
Zichtdeposito's 100 0,50 0,500 4,34 4,340
Termijndeposito's 10 3,- 0,300 4,61 0,461
Diversen  (passief) 1 6,44 0,064
0,800 4,865 4,065
2. Kredieten
Kaskredieten                          10                                5,24 0,514 7,- 0,700
Disconto                    50 4,13 2,065  6,- 3,000
Diversen (actief)         1               6,06   0,061
Risicokosten 0,350
3,000 3,700 0,700
3. Geremunereerde  admini-
stratieve verrichtingen
Wisselverrichtingen












1 Administratieve kosten verhoogd met de risicokosten
worden aan de hand van de calculatie in de kredietsector. De admini-
stratieve kosten van de verrichtingen uitgevoerd door het hoofdkantoor
ten voordele van het bijkantoor moeten vastgesteld worden op grond van
de berekende kostprijzen van deze verrichtingen. De tussenkomst van
het bijkantoor in de kosten van de directie en de administratieve af-
delingen van het hoofdkantoor, voor zover ze niet werden verrekend in
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de kostprijzen, dient bepaald te worden aan de hand van de factoren die
de totale kosten van deze afdelingen beinvloeden (personeelsbezetting,
depositovolume, kredietvolume, enz.).
Tabel XVII geeft een voorbeeld van de berekening van de rentabili-
teit van een kantoor.
De toegerekende kosten en ontvangsten berusten op gemiddelden
en/of normatieve situaties. Zo zullen de gebruikte kostprijzen van de
verrichtingen in vele gevallen een gewogen gemiddelde vertegenwoordi-
gen van de kostprijzen van gelijksoortige verrichtingen, waarvoor, ter-
wille van een administratieve vereenvoudiging van de calculatie, een ge-
meenschappelijke kostprijs berekend werd. Een kantoor kan een be-
paald initiatief nemen waardoor systematisch het aantal verrichtingen
met een hogere kostprijs wordt uitgebreid, zodat voor dat kantoor de
berekende gemiddelde kostprijzen te laag liggen. De toe te rekenen
renteopbrengst van deposito's steunt op een normatieve liquiditeits-
structuur. Indien een kantoor deze structuur wijzigt, door b.v. een ab-
normaal hoge kasvoorraad aan te houden, vermindert dit kantoor de
opbrengst van zijn deposito's. Indien aan een kantoordirecteur normen
worden medegedeeld voor de berekening van de rentabiliteit van zijn
kantoor, dan is het logisch dat hij deze normen ten voordele van zijn
kantoor gebruikt. Wanneer b.v. de omvang van zijn gemiddelde kas-
voorraad het resultaat van zijn kantoor niet beinvloedt, dan heeft hij er
voordeel bij zijn kasvoorraad zo hoog mogelijk te houden.
Daarom zal het noodzakelijk zijn, hetzij door strafclausules in de
rentabiliteitscalculatie, hetzij door een directe reglementering, te ver-
mijden dat de werkelijke rentabiliteit gedrukt wordt door het gebruik van
de normen van de berekende rentabiliteit.
Gezien het belang van de aantrekking van deposito's en de krediet-
verlening in de activiteiten van de kantoren, is de praktische waarde van
de kantoorcalculatie afhankelijk van de toerekeningsgrondslag voor de
interesten. Door de toerekeningen te baseren op de opportuniteitskosten
en -opbrengsten die de grondslag vormen van de globale rubriekresul-
taten, kan een verband gelegd worden tussen de resultaten van het ver-
mogensbeheer der kantoren en het globale resultaat van het vermogens-
beheer.
17. DE RENTABILITEIT VAN HET EIGEN VERMOGEN
Het vermogensbeheer is een van de elementen van het bedrijfsbeleid en
moet derhalve beoordeeld worden in het kader van de doeleinden die de
onderneming zich stelt en die dit bedrijfsbeleid bepalen.
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De formulering van het doel van de onderneming is in de laatste
decennia, voornamelijk onder invloed van economische en sociale fac-
toren, aanmerkelijk geEvolueerd. In de jaren twintig werd nog algemeen
als doel van de onderneming de maximalisatie van de winst vooropge-
steld. De huidige formulering is meestal genuanceerder. Als een van de
taken van de onderneming ziet men de maximalisatie van de winst op
lange termijn,1 terwijl o.m. op de continuiteit 2 en de groei van de onder-
neming eveneens sterk de nadruk wordt gelegd. Dit alles neemt niet weg
dat de onderneming naar winst streeft en dat ze door haar prijspolitiek
- op lange termijn althans - deze winst moet verzekeren.
Het winstdoel wordt in eerste instantie uitgedrukt op basis van het
eigen vermogen. Daar dit - althans wat betreft zijn minimum - qua om-
vang bepaald wordt door de kredietrisico's en daardoor het kredietvolu-
me, is het mogelijk voor elk krediet een normatieve winstmarge vast te
stellen.
De Belgische Bankcommissie heeft, als reglementerend orgaan voor
de Belgische banken, een minimum eigen vermogen vastgesteld op basis
van de kredietrisico's en het vreemde vermogen van de bank.3
Zonder de gekozen determinanten als zodanig te willen beoordelen,
bieden zij een interessante grondslag voor een uiteenzetting van het ver-
band tussen het vermogensbeheer en de gewenste rentabiliteit van het
eigen vermogen.
De Belgische Bankcommissie heeft een lijst opgesteld van de activa
en verplichtingen, geboekt in orderekening, waaraan zij een risico ver-
bonden acht. Daar de risico's verschillen al naar gelang de kredietvorm,
heeft zij in haar systeem een risicoweging ingevoerd. Voor elke krediet-
vorm die in de reglementering wordt vermeld, werd een wegingscoeffi-
ciant bepaald. Zo wordt b.v. het gewogen risico van de kaskredieten
vastgesteld op 75 % van het totale bedrag van deze kredieten. Als kre-
dieten aan 66n cliant 20 9  van het eigen vermogen der bank over-
schrijden, wordt voor deze kredieten de wegingscoEfficiEnt met de helft
verhoogd (b.v. 112,50 % i.p.v. 75 %).
Het totaal van de gewogen risico's dient gedeeld te worden door het
te dekken passief (d.w.z. het opvraagbaar passief met uitzondering van
enkele rubrieken). Het quotiEnt van deze deling wordt aangeduid als de
klasseringsco#fficifnt. Met elke klasseringscoefficient komt een cofffi-
ci2nt van de eigen middelen overeen, die, vermenigvuldigd met het te
dekken passief, het bedrag van het minimum eigen vermogen geeft.4
Indien nu:
R  = bedrag van de gewogen risico's
P  = bedrag van het te dekken passief
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Em = bedrag van het minimum eigen vermogen
k = klasseringscoEfficiEnt












naar gelang de waarde van de klas-
seringscoEfficiEnt en de coefficient van de eigen middelen, maar binnen
bepaalde grenzen (0,17 tot 0,14), behalve voor k groter dan 1,07 of
kleiner dan 0,29. In deze laatste gevallen zou de verhouding van de
risico's tot het totaal van de passiva wel zeer uitzonderlijk zijn.
Wenst men een winst van b.v. 10 % van het eigen vermogen (v66r
belastingen) boven de netto eigen rente, terwijl - 0,15 bedraagt,  dan zal
voor een voorschotkrediet met een wegingscoafficiant van 0,75 aan de
kosten van het krediet een winstopslag toegevoegd moeten worden gelijk
aan 0,1 x 0,15 x 0,75 of 1,125 % van het bedrag van het krediet.
De interesten aan te rekenen voor dit voorschotkrediet zouden dan als
volgt vastgesteld kunnen worden:
kosten   van het gebruikte vermogen: 5,318 %
administratieve kosten: 1,400 %
winstopslag: 1,125 %
totaal aan te rekenen interesten: 7,843 %
De wegingscoefficienten voor de verschillende kredietvormen zijn in de
grond gemiddelden, en hetzelfde geldt dus ook voor de berekende winst-
opslag. Zo is de coefficiant van de voorschotkredieten (0,75) - afge-
zien van het probleem van de vaststelling van zijn absolute waarde -
te hoog voor kredieten met zeer goede, en te laag voor kredieten met
betrekkelijk slechte waarborgen. In het eerste geval zou de winstopslag
verminderd mogen worden, in het tweede geval verhoogd.
Het betrekkelijk riskante krediet is dus duurder, en wel om twee rede-
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nen: de risicokosten die de eventuele verliezen moeten dekken zijn hoger
en het deel van het eigen vermogen dat als garantiefonds door het kre-
diet in beslag wordt genomen, is verhoudingsgewijs groter.
De winst vloeit niet alleen voort uit kredietverrichtingen, zodat de
totale winst niet opgebracht dient te worden door de kredietsector. Bij
de beoordeling van de globale rentabiliteit van de kredietsector en van
de verschillende kredietvormen mag dan ook niet uitgegaan worden van
de totale te bereiken winst, maar moet deze verminderd worden met de
winst opgeleverd door de administratieve verrichtingen. In de betrek-
kingen met de client moet op analoge wijze de winstopslag beoordeeld
worden, samen met de winsten verkregen uit de andere voor hem uit-
gevoerde verrichtingen.
Deze berekeningswijze van de winstopslag heeft als uitgangspunt het
minimum eigen vermogen. Een bank kan niet werken met een eigen ver-
mogen gelijk aan een minimum eigen vermogen en dient steeds een
veiligheidsmarge in acht te nemen. De reglementaire wegingscoefficiEn-
ten zijn derhalve minimum coidfficiEnten en dienen daarom verhoogd te
worden bij de berekening van de winstopslag, rekening houdend met
deze veiligheidsmarge. Indien  b.v. deze veiligheidsmarge   10  pct  van  het
m
minimum eigen vermogen bedraagt,   dan   moet -  ook   met   10   pet  ver-
k
hoogd worden.
Vanuit een rentabiliteitsstandpunt heeft de bank er belang bij de vei-
ligheidsmarge zo klein mogelijk te houden, maar de rentabiliteit is na-
tuurlijk niet de enige determinant van de bedrijfspolitiek. Indien evenwel
de bank een overdreven veiligheidsmarge heeft gekozen, dan mag zij
haar winstopslag niet berekenen op basis van haar totaal eigen vermogen,
wil zij niet het gevaar lopen dat haar rentetarieven niet langer concur-
rerend zijn. Zij zal zich dan eventueel tevreden moeten stellen met een
rendement dat kleiner is dan het normale rendement van het eigen ver-
mogen.
De reele winstopslag wordt uiteindelijk bepaald door de rentetarieven
die op de geld- en kapitaalmarkt worden vastgesteld. In die zin is de
winstopslag   niet    vrij te bepalen    door    de    bank;    deze kan slechts    het
mmimum berekenen dat zij wil bereiken. Zij zal zich evenwel aan dit
minimum moeten houden wanneer nieuwe kredietaanvragen haar ver-
plichten tot een verhoging van haar eigen vermogen en zij een minimum
globaal rendement wil behouden. Een bank die een kredietexpansie
doorvoert ten koste van haar minimum winstopslag en die slechts een
kleine veiligheidsmarge voor haar eigen vermogen bezit, brengt haar
evenwichtige groei in gevaar.
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In het financieel beheer van de belangrijke en meestal multinationale
ondernemingen speelt de toegang tot de euro-deviezenmarkt door be-
middeling van het banksysteem een belangrijke rol. Wanneer de tussen-
komst van een bank zich beperkt tot geisoleerde verrichtingen, d.w.z.
dat de kredietnemer met de bank geen andere voor de bank winstgeven-
de zakelijke relaties onderhoudt, dan drukken deze verrichtingen de
rentabiliteit van het eigen vermogen, gezien de betrekkelijk kleine mar-
ges die in de euro-deviezenmarkt gebruikelijk zijn.
18. SAMENSTELLING VAN DE STRUCTUUR VAN ACTIVA EN PASSIVA
Tot nog toe hebben wij een bepaalde structuur van activa en passive als
gegeven aangenomen.   In  de  praktijk  is  evenwel  de  samenstelling  van
activa en passiva een gevraagde wanneer de bestudeerde periode in de
toekomst ligt. De vaststelling van de gewenste structuur geschiedt aan
de hand van een model, waarin als gegevens worden opgenomen:
1.  wat betreft de uitzettingen:
a. het gamma van de mogelijke uitzettingen; geinduceerde markt-
uitzettingen en andere (handelswissels, debiteuren, overheids-
papier,  enz.);
b.  de liquiditeitsstructuur van elk der uitzettingen;
c. het percentage van de netto ontvangen interesten voor elk der
uitzettingen;
d. eventuele begrenzingen van de bedragen van de uitzettingen
(maxima en minima);
e. eventuele verhoudingen tussen uitzettingen onderling en tussen
enerzijds uitzettingen en anderzijds het geheel en/of een deel
van de vermogensbestanddelen.
2.  wat betreft de vermogensbestanddelen:
a.  het gamma van de mogelijke vermogensbestanddelen (zichtdepo-
sito's, verschillende types van termijndeposito's, herdisconto,
enz.);
b.     de   liquiditeitsstructuur  van   elk der vermogensbestanddelen;
c. het percentage van de totale kosten voor elk der vermogens-
bestanddelen;
d. eventuele begrenzingen van de bedragen van de vermogensbe-
standdelen (maxima en minima);
e. eventuele verhoudingen tussen vermogensbestanddelen onderling
en tussen enerzijds vermogensbestanddelen en anderzijds het
geheel of een deel van de uitzettingen.
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De opbouw van het model heeft, wat de principes betreft, een zeer een-
voudig verloop.
Gezocht worden de bedragen van de uitzettingen (b.v. A, B, C en D)
en van de vermogensbestanddelen (b.v. R, S, T en V).
Gegeven zijn:
a.  de netto ontvangen interesten per eenheid voor elke uitzetting (a, b,
c en d) en de totale kosten per eenheid voor elk vermogensbestand-
deel  (r,  s,  t  en  v);
b.  de liquiditeitsstructuur van elke uitzetting en elk vermogensbestand-
deel. Zij neemt b.v. de volgende vorm aan:
onmiddellijk realiseerbaar: Xa,lA
onmiddellijk of binnen een week realiseerbaar Xa JA
realiseerbaar onmiddellijk t.e.m. binnen drie maanden Xa 3A
realiseerbaar onmiddellijk t. e.m. binnen 1 jaar Xa,A
realiseerbaar onmiddellijk t.e.m. na 1 jaar, rentevariabel    xs.A
realiseerbaar onmiddellijk t.e.m. na 1 jaar, rentevast Xa,6 
c.  de begrenzingen van gevraagden en gegevens en hun onderlinge ver-
houdingen. Voorbeelden:
- de grootheden mogen niet negatief zijn;
A,B,..., a,b,..., xa,1, x,b,1, · · ·  2  0
- fluctuaties in rentepercentages op grond van het totaal van een
(of meer) rubriek(en):
a= 0,06 indien O f g A S 100 MM
a = 0,0575 indien A > 100 MM
- vastlegging van minima en maxima voor rubrieken of groepen van
rubrieken, indien  b.v.:   men het risico wil beperken, de kredieten
kwantitatief begrensd werden of de afwijking t.o.v. een voor-
gaande periode binnen zekere grenzen moet blijven:
75 MM S A S 125,;MM.
De basisvoorwaarden worden dan als volgt geschreven:
Xa,lA -1- Xb,18 + xe,1C + Xd,lD 2 xr,1R + xs,IS -1- Xt, lT + xv.tv
Xa,2A + Xb,28 + xe.2£ + Xd.2D 2 xr.2R + xs,2S + Xt,2' ' + Xv,2 '
Xa,3A + Xb,38 + xe,3C + Xd,30 2 xr,3R + xs,3S + Xt,3T + Xv,3V
Xa,4A + xb,48 + xe,4C + Xd,4D 2 xr,4R + xs,4S + Xt,4'I' + Xv,4  
Xa,5A + Xb,58 + xe,SC + Xd,5D 2 xr,5R + xs,sS + Xt,5T + xv,5V
A+B+C+D=R+S+T+V
(aA + bB + cC-1-dD)-(rR + sS + tT + vV)=Y
Y moet gemaximaliseerd worden.
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Dit is natuurlijk een schematische voorstelling van de basiselementen
die in een model opgenomen moeten worden, zonder dat het model
reeds compleet is. Een cijfervoorbeeld zou ons in dit geval te ver voeren,
d'%, 'ne mmvdolztrebnede drg  kt:2'ek v: crldh i   tenvge  v r i .rio- 1
de de optimale structuur van uitzettingen en vermogensbestanddelen ge-
zocht worden. Deze optimale structuur kan niet altijd verwezenlijkt wor-
den, omdat ook de variabelen, als 'gegeven' in het model geintroduceerd,
geschat moeten worden (netto ontvangen interesten, totale kosten, liqui-
diteitsstructuur, enz.) en derhalve kunnen afwijken van de werkelijkheid.
Na verloop van een periode kan op analoge wijze de optimale struc-
tuur bepaald worden voor deze periode. De afwijking van het netto ren-
dement van deze optimale structuur t.o.v. het rendement van de reale
structuur geeft, indien het eerste groter is dan het tweede, de gemiste
winstkans aan. In het omgekeerde geval vertegenwoordigt deze afwijking
het resultaat van de illiquiditeit.
Mathematische structuurmodellen steunen op een maximalisatie van
het netto rendement van de uitzettingen en vermogensbestanddelen bij
verzekerde liquiditeit en solvabiliteit. Hodgman betwist de validiteit van
deze premisse. Hij stelt voorop dat: 'The lending capacity of the indi-
vidual commercial banker depends to an important degree upon his
demand deposits and these in turn depend upon the particular loans he
makes. Therefore, the individual banker cannot maximise his total return
on earning assets by maximising his return per dollar lent or invested
unless he takes into account the dependence of the size of his investment
fund upon loans made. Because of this dependence a loan to a depositor
constitutes a smaller drain on a bank's lending capacity net of that
customer relationship than an identical loan to a nondepositor or the
purchase of an open-market security. Accordingly, the yield on a loan
to a deposit customer is not comparable to that on a loan to a non-
depositor or an open-market security until an appropriate allowance is
made for the customer relationship. '1
Hodgman legt dus de nadruk op het aantrekken van deposito's, het-
geen kan leiden tot gunstigere kredietvoorwaarden voor depositohouders
in functie van het volume van hun deposito's. Bij de bespreking van de
rentabiliteit per cliant hebben wij gewezen op de centrale plaats van de
cliEntenrelaties in de commerciEle politiek van de bank.2 Wij zouden
derhalve willen stellen dat de aangerekende rente bij uitzettingen niet
alleen kan gedrukt worden bij kredieten aan depositohouders maar meer
algemeen bij kredieten aan clianten die reeds andere rendabele relaties
met de bank onderhouden.
148
Daar Hodgman er niet toe gekomen is een juiste rentabiliteitsbereke-
ning per cliant te maken, heeft hij het door hem gestelde probleem trach-
ten op te lossen bij middel van formules die toelaten de aan de client
aangerekende debetrente vast te stellen in functie van het gemiddelde
depositosaldo van de cliant. Wanneer men evenwel het netto rendement
per cliEnt kan berekenen, dan weet men meteen welke minimum debet-
rente moet toegepast worden om de cliEntenrelatie rendabel te houden.
In de rentebalans moeten de renteconcessies op uitzettingen uit hoofde
van de depositorelatie opgeteld worden bij het rendement van de uit-
zettingen en afgetrokken van het rendement van de deposito's. Na deze
correcties kan men nog altijd stellen dat het rendement van de uitzet-
tingen moet gemaximaliseerd worden.
Verder menen wij hierbij nog de conclusie te mogen trekken dat zelfs
voor de vastlegging van de globale structuur van uitzettingen en ver-




Alle ondernemingen worden geconfronteerd met een steeds meer com-
plexe beheerspolitiek en de dwingende noodzaak snel vdrstrekkende be-
slissingen te kunnen nemen. Daartegenover staat dat de analysemethoden
voortdurend worden geperfectioneerd, terwijl de informatieverzameling
en -verwerking voortdurend wordt versneld. Tussen enerzijds de groeien-
de noodzaak snelle en complexe beslissingen te nemen en anderzijds de
ontwikkeling van de middelen om dit te doen, bestaat een wederzijdse
beYnvloeding. Dit alles verklaart de groeiende belangstelling voor be-
heersinformatie ('management information systems') en de opbouw van
beheersmodellen voor de onderneming, waarin gegevens en doelstellingen
op geYntegreerde wijze aan elkaar worden getoetst.
Het bankwezen blijft natuurlijk niet buiten deze stroming en vnl. de
benadering van de problematiek van het financieel beheer der banken
wordt erdoor beYnvloed.
In een geintegreerd beheersmodel worden de relaties gelegd tussen
gegevens en doeleinden van het financieel beheer. De vastlegging van
deze relaties is zowel kwantitatief als kwalitatief. Kwalitatief, voor zover
vastgesteld wordt tussen welke gegevens en/of doeleinden er een relatie
bestaat, en kwantitatief, voor zover de vastgestelde relaties in cijfers
worden uitgedrukt. Het model is geYntegreerd wanneer het alle relaties
tussen gegevens onderling, doeleinden onderling en tussen gegevens en
doeleinden omvat.
Onze studie is gewijd aan de relaties in verband met de hoofdnormen
van het financieel beheer, nl. de liquiditeitsvereisten, de solvabiliteits-
vereisten en de rentabiliteit. De bestaande bankliteratuur is terzake niet
voldoende expliciet en de geintegreerde beheersmodellen die in verschil-
lende artikelen naar voren werden gebracht, hebben impliciet - zonder
enige diepgaande uiteenzetting - geopteerd voor bepaalde concrete inter-
pretaties van deze hoofdnormen. Wij menen dat, voordat een werkelijk
geintegreerd model opgesteld kan worden, de concrete betekenis van
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deze hoofdnormen meer diepgaand moet worden behandeld. Dit is de
opzet van onze studie.
Wij hebben in de eerste plaats gezocht naar de essentie van de liqui-
diteitsvereisten. Wij hebben de inkomende en uitgaande geldstromen
herleid tot drie types:  1. de kastransacties, 2. de externe overschrijvingen en
3. de interne overschrijvingen. Als vereiste voor de liquiditeit werd vervol-
gens gesteld dat voor elke periode tussen de refertedatum en een willekeurig
tijdstip in de toekomst het verschil tussen inkomende en uitgaande geld-
stromen groter moet zijn dan of gelijk moet zijn aan het verschil tussen ener-
zijds de minimum kasvoorraad waarmee men de volgende periode moet
beginnen, en anderzijds de kasvoorraad aan het begin van de bestudeer-
de periode.
De volgende stap was het bestuderen van de methode voor de schat-
ting van de geldstromen. Er werd geopteerd voor een schatting van de
netto geldstromen per rubriek, omdat de rubrieken betrekkelijk homo-
gene massa's vertegenwoordigen. Normaliter is de 'tijdseenheid' bij het
bestuderen van de liquiditeit de perio(le die zich uitstrekt van een ver-
effening van de clearing tot de vereffening van de eerstvolgende clearing;
wij noemden dit een dagperiode. Om praktische redenen wordt de be-
studeerde periode evenwel verdeeld in groepen van dagperiodes, die
langer worden naarmate ze verder in de toekomst liggen. De bewegingen
van uitzettingen en vermogensbestanddelen kunnen autonoom of ge-
induceerd zijn. Alleen de autonome bewegingen moeten geschat worden;
de geinduceerde kent de bank.
Voor de vermogensbestanddelen met autonome bewegingen - dit zijn
vnl. de deposito's - moet in de eerste plaats worden nagegaan hoe elk
van deze vermogensbestanddelen zich in het verleden ontwikkeld heeft.
Meer in het bijzonder wordt nagegaan welke de maximale netto terug-
trekkingen waren in 66n dagperiode, in twee opeenvolgende dagperiodes,
in drie opeenvolgende dagperio(les, enz. Deze gegevens zijn het basis-
materiaal voor de schatting van de maximale netto terugtrekkingen in de
toekomst.
De vergelijking van de maximale netto terugtrekkingen in opeenvol-
gende jaren, zo mogelijk voor overeenkomstige periodes (b.v. de maand
januari  voor de jaren   1950  tot 1970) geeft een indruk  van de evolutie
van de maximale netto terugtrekkingen. Deze indruk stelt ons in staat de
percentages van maximale netto terugtrekkingen die aangehouden wor-
den voor de schatting van de toekomstige liquiditeitsvereisten, aan te
passen aan de historische evolutie. Het verleden geeft evenwel in de
meeste gevallen slechts aanduidingen voor de liquiditeitsvereisten op
korte termijn. De liquiditeitsvereisten op lange termijn moeten vastge-
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steld worden rekening houdend met de mogelijke gevolgen van een indi-
viduele crisis van de bank, van een algemene crisis van het bankwezen
en van wijzigingen in de financiale organisatie.
Disconto- en rekening-courantkredieten zijn de meest representatieve
autonome uitzettingen. Bij deze kredieten dient een onderscheid gemaakt
te worden tussen het toegestane en het opgenomen krediet. Voor de
toegestane niet opgenomen kredieten moeten, evenals voor de deposito's,
de mogelijke toekomstige opvragingen geschat worden. Voor het geheel
van de toegestane kredieten moet een prognose gemaakt worden van de
mogelijke verminderingen van de toegestane kredieten in de toekomst.
Tussen uitzettingen en vermogensbestanddelen op lange termijn moet
de bank het rente-evenwicht verzekeren. Vermogensbestanddelen, ma-
terieel opvraagbaar op lange termijn maar met veranderlijke rentekosten,
mogen principieel niet op lange termijn in activa met een onverander-
lijke renteopbrengst uitgezet worden.
Het liquiditeitsschema biedt een overzicht van de liquiditeitsstructuur
van de bank. In dit schema worden de uitzettingen en vermogensbe-
standdelen uitgesplitst op grond van respectievelijk de materiBle reali-
satie- en opvraagtermijnen. Een bank is liquide, indien het deel van de
vermogensbestanddelen dat opgevraagd kan worden binnen de periode
die loopt van de refertedatum tot elk willekeurig tijdstip in de toekomst,
kleiner is dan of gelijk is aan het deel van de uitzettingen dat binnen
dezelfde periode gerealiseerd kan worden.
In het raam van de verzekering van de solvabiliteit van de bank moet
het risicobeleid erop gericht zijn een aanvaardbaar evenwicht te verzeke-
ren, zowel tussen de actieve kredietrisico's en de daarmee overeen-
komende risicopremies, als tussen deze kredietrisico's en de risicoreserve
beschikbaar voor het dekken van eventuele verliezen.
De vaststelling van de risicopremie berust op de risico-ervaring en de
risicopolitiek. Op grond van de historische risicocoEfficiEnten, dit zijn de
verhoudingen in het verleden tussen de geleden verliezen op kredieten en
de gemiddelde omvang van de kredieten (risicocoEfficiEnten), komt de
bank tot een eerste aanduiding van de orde van grootte van de risico-
premie. Een verandering in het risicobeleid kan de mogelijke verliezen
doen toenemen of verminderen t.o.v. het verleden, dat de statistische
basis bood.
De keuze van de referentieperiode voor de berekening van de histo-
rische risicocoafficianten wordt bemoeilijkt door de ongelijke spreiding
van de verliezen over de jaren en de veranderingen in de economische
structuur en de bankpolitiek, die de risico's beYnvloeden.
Het percentage van de verliezen is doorgaans in de loop der jaren
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niet constant. Gegevens betreffende verliezen in de jaren twintig zijn niet
altijd relevant voor de huidige situatie. Voor de keuze van de referentie-
periode kan geen algemene concrete regel gesteld worden, alleen prin-
cipes. Indien de historische risicocoafficiant constant is in de loop der
jaren - wat uitzonderlijk zou zijn - dan kan natuurlijk deze constante
coefficiEnt als basis genomen worden. Was er in het verleden een regel-
matig cyclisch verloop, dan kan men uitgaan van de laatste cyclus. Bij
ontstentenis van een regelmatig verloop van de historische risicocoeffi-
cianten stellen wij voor, de jaarlijkse verliezen te verminderen met de
bedragen van de verliezen toe te schrijven aan omstandigheden die zich
in de toekomst niet kunnen herhalen. Aldus krijgt men een reeks van
verbeterde historische risicocoefficianten. Als referentieperiode opteren
wij dan voor de periode van vijf opeenvolgende jaren waarvoor de ge-
middelde risicocoafficiant het hoogst ligt. Tot op zekere hoogte is dit
natuurlijk arbitrair. Doch een periode van vijf jaar schijnt ons voldoende
kort om het toekomstige verloop van nabij te kunnen volgen en voldoen-
de lang om de invloed van de hoogste jaarlijkse risicocoEfficiEnt enigs-
zins af te zwakken.
Het is onzes inziens niet voldoende een globale risicocoafficiant te
berekenen. Wij menen dat de risicocoEfficiEnten gedetailleerd moeten
worden per activa-rubriek. Immers, indien de rentabiliteit van verschil-
lende activa-rubrieken vergeleken wordt, moet rekening worden gehou-
den met de risicoverschillen die de rentabiliteitsniveaus be'invloeden.
Verder verdient het de voorkeur, indien het beschikbare statistische
materiaal het toelaat, de risicocoBfficiEnten ook te berekenen op grond
van de gegeven waarborgen en eventueel de relatieve omvang van het
krediet.
De toegerekende risicokosten worden overgeheveld naar een risico-
reserve, waaruit geput wordt om de ontstane verliezen te dekken. Het
spreekt vanzelf dat deze risicoreserve altijd groot genoeg moet zijn om
mogelijke verliezen op te vangen. Hiervan uitgaande hebben wij de ver-
houding tussen eigen vermogen en risicoreserve onderzocht. Het eigen
vermogen wordt in het bankwezen twee functies toebedeeld: financie-
ringsbron en waarborgfonds. Vanwege zijn eerste functie dient het in de
rentebalans opgenomen te worden, zodat zijn bijdrage tot de globale
rentabiliteit kan worden berekend. De waarborgfunctie speelt voorname-
lijk een rol t.o.v. de schuldeisers van de bank. Daar de bank moeilijk het
gepubliceerde eigen vermogen kan verminderen zonder reacties van haar
cliEnten uit te lokken, mag dit gepubliceerde eigen vermogen niet be-
schouwd worden als een eigenlijke risicoreserve. De eigenlijke risico
reserve bestaat in feite slechts uit het niet gepubliceerde eigen vermogen.
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In het derde deel bespreken we de analyse van de rentabiliteit in de
kredietsector.
Uitgangspunt voor deze analyse is de rentebalans. Hierin worden de
basisgegevens in verband met alle uitzettingen en vermogensbestand-
delen verzameld: de gemiddelde kapitalen, de ontvangen of betaalde in-
teresten en provisies, de administratieve en de risicokosten.
Wij hebben achtereenvolgens de verschillende systemen voor de be-
rekening van de rentabiliteit per rubriek onderzocht. De 'pool'-methode,
waarbij aan de uitzettingen de gemiddelde kosten van de vermogens-
bestanddelen worden toegerekend en aan de vermogensbestanddelen de
gemiddelde opbrengst van de uitzettingen, kon ons weinig bevrediging
schenken. De gedetailleerde conversie benaderde reeds meer de reali-
teit, maar miskende ook nog de reale conversiegrondslag: het termijn-
en rente-evenwicht van uitzettingen en vermogensbestanddelen. Dit
bracht ons tot de rendementsberekeningen op grond van het liquidi-
teitsschema. Deze berekeningswijze komt overeen met wat op het ogen-
blik in de bedrijfseconomische banktheorie bekend is. Zij gaf ons geen
voldoening. Deze berekeningswijze  liet drie problemen onopgelost:   1.  het
probleem van de liquiditeitskosten; 2. de repercussies van de incongruen-
tie van de liquiditeitssituaties, en 3. de dubbeltelling van de resultaten.
Het probleem van de liquiditeitskosten ontstaat door een foutieve uit-
splitsing van de vermogenskosten tussen de verschillende liquiditeits-
termijnen. Bij de berekening van de rentabiliteit per rubriek moet deze
fout omzeild worden.
De incongruentie van de liquiditeitssituaties is een resultaat van het
gevolgde financiale beheer. De invloed van de incongruentie op de ren-
tabiliteit moet tot uitdrukking komen bij de rendementsberekening. Het
is fundamenteel onjuist door kunstgrepen de incongruentie op te heffen.
De toerekening van de vermogenskosten aan de uitzettingen geeft (bij
congruente liquiditeitssituaties) een netto rendement voor het geheel van
de uitzettingen, dat gelijk is aan het netto rendement van de krediet-
sector. De toerekening van de opbrengsten van de uitzettingen aan de
vermogensbestanddelen leidt tot hetzelfde resultaat voor het geheel van
de vermogensbestanddelen. Aldus wordt het netto rendement van de
kredietsector zowel aan de uitzettingen als aan de vermogensbestand-
delen toegerekend. Indien dan de netto winst van alle activa- en passiva-
rubrieken wordt opgeteld, is er een dubbeltelling van het netto rende-
ment van de kredietsector. M.a.w., men kent in de grond niet het resul-
taat per rubriek.
Door de introductie van opportuniteitskosten en -ontvangsten in de
kredietcalculatie kan een werkelijk resultaat per rubriek berekend wor-
154
den. De opportuniteitskosten en -ontvangsten berusten op de reale alter-
natieven waarover de bank bij de keuze van haar uitzettingen steeds be-
schikt. Zowel voor kredieten op korte, middellange als op lange termijn
bestaat een open markt voor alle kredietinstellingen. Wij hebben de uit-
zettingsmogelijkheden op deze markt, Ill. de professionele geld- en kapi-
taalmarkt, aangeduid als geinduceerde marktuitzettingen. T.o.v. deze
markt bepaalt de bank eenzijdig de aard en de omvang (althans margi-
naal wanneer het belangrijke kredietinstellingen betreft) van de kredie-
ten die zij verstrekt. Daar de geinduceerde marktuitzettingen beperkt
kunnen worden tot praktisch risicoloze uitzettingen en daar zij in tegen-
stelling tot het clientenkrediet bijna geen administratieve kosten met zich
meebrengen, biedt hun rendement een objectieve grondslag voor de be-
oordeling van het rendement van het clitintenkrediet en de vermogens-
bestanddelen.
Het gebruik van de aparte resultaten van uitzettingen en vermogens-
bestanddelen is vooral belangrijk bij de berekening van resultaten per
cliant en per vestiging. De juiste berekening van de resultaten per cliant
achten wij zeer belangrijk, daar de 'verkoopeenheid' in de banksector
niet de financiele opdracht is, maar de cliantenrelatie. Het resultaat per
kantoor is een essentiale factor bij het vaststellen van de politiek betref-
fende de evolutie van een kantoor en een indicator voor de algemene
vestigingspolitiek.
Bij de bespreking van de rentabiliteit van het eigen vermogen wordt
uiteengezet hoe de doeleinden terzake kunnen worden geTntegreerd in
het financiBle beheer.
Tot slot hebben wij in grote lijnen de verschillende gegevens aange-
duid die bij de opbouw van een model voor het financieel beheer van
een bank moeten worden opgenomen.
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Summary: Observations on financial
management of banks
Object of the study
In the past few years several studies of mathematical models for bank
asset management have been published. In many banks asset manage-
ment has been influenced more by attitudes and opinions of manage-
ment than by hard facts. The introduction of mathematical models in
bank asset management should therefore be an important and beneficial
innovation for many banks.
The mathematical model has a clearcut advantage in that it states
unequivocally the qualitative and quantitative relationships between data
and objectives. As far as legal requirements (concerning 'liquid' assets and
capital funds) are concerned this does not present any significant prob-
lem. The problems arise when the eternal banking triangle: liquidity,
solvency and profitability, has to be translated into terms of equations or
inequalities. Unfortunately, legal requirements do not necessarily cover the
requirements of the banking triangle for each individual bank. Every
bank has to analyze its own structure in order to translate its liquidity,
solvency and profitability objectives into concrete relationships. The
object of our study is to examine the analytical framework in which the
liquidity, solvability and profitability objectives can be studied.
Liquidity
In order to ensure the permanent liquidity of the bank, the following
condition must be observed:
n
    (Ca,i + Cp,i) - (Da,i + Dp,i)  2 Kd,i+1 - (Kv,0 + Bv.o)
i=0
n=0»0 0
where   Da,i = the increase in assets other than cash on hand and balance
with the central bank on day i
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Dp,i = the decrease in liabilities on day i
Ca,i the decrease in assets other than cash on hand and balance
with the central bank on day i
Cp,1 - the increase in liabilities on day i
Kd,i +1- the minimum required cash on hand at the beginning of
day i t l
Kv,0 - the cash on hand at the beginning of the period
Bv,0 the balance with the central bank at the beginning of the
the period
It is assumed that:
1.    the  balance  of the daily clearing (debit or credit), is transferred  to
the  central bank account;
2. the cash on hand can, for all practical purposes, be deposited with
or withdrawn from the central bank account during the course of
business and that these transfers are cleared at the close of the daily
clearing;
3. cash transactions require a minimum of cash on hand to absorb
possible lags between payments and receipts;
4. the period of a day runs from the close of the daily clearing until
the close of the next clearing.
In principle the fluctuations of assets and liabilities should be estimated
for each day from the beginning of the period until the final liquidation
of the bank, since liquidity has to be ensured daily. In practice this is
neither possible nor necessary. For practical reasons, the future is sub-
divided into periods, which become longer the farther they are away
from the beginning of the period. In our examples we used the following
periods: immediately; during the next seven days; during the next three
months; during the next twelve months and after twelve months. The
choice of the periods should be made according to the needs of each
individual bank.
Furthermore we distinguished between autonomous and induced
money flows. The autonomous money flows originate outside the
bank, whereas the bank takes the initiative for the induced money flows.
Consequently, the money manager must only estimate the autonomous
money flows; the induced money flows are known quantities. We




In order to cover the credit risk the bank must add to the cost of each
risk asset a premium to cover this risk. This premium, which represents
the cost of the risk, should be calculated on the basis of past risk ex-
perience and the present orientation of risk policy.
The bank should also build up a sufficient reserve for bad loans. The
capital funds cannot be used for this purpose without risking adverse
reactions from the public when losses on bad loans absorb capital funds.
Profitability
We examined the two classical methods of asset allocation: the funds
pool method and the direct allocation of funds method. Their inade-
quacy is obvious.
Taking into account the special role of the investment portfolio
(bonds, treasury certificates, call money, bank time deposits, etc.) as an
altenative use of funds for other assets, we consider their earning
capacity as the basis for the calculation of opportunity costs of assets
and opportunity income of liabilities. Starting from the liquidity struc-
ture of each asset and liability, it is possible to calculate how funds with
their specific liquidity structure can be invested in elements of the in-
vestment portfolio. The yield of these elements represents the opportunity
cost or income.
The introduction of opportunity cost and income allows the compu-
tation of separate profits for assets and liabilities and is an important
factor in the study of profitability of customers' accounts and of branches.
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1.  De verplichte kasreserve moet ofwel dagelijks bereikt worden ofwel op grond
van een periodegemiddelde. In het laatste geval kan de verplichte kasreserve
geheel of gedeeltelijk gebruikt worden voor de liquidatie van het dagelijks
betalingsoverschot. De hiervoor gebruikte verplichte kasreserves verliezen al-
dus hun specifieke karakter.
2.  Indien een overschrijving leidt tot het debiteren of crediteren van de rekening
van een correspondent-bankier in de boeken van de bank, dan betreft het een
interne oversehrijving.
3. Zij kunnen evenwel invloed uitoefenen op de liquiditeit op langere termijn,
indien de overschrijvingen rubriekwijzigingen impliceren bij rubrieken waar-
van de materiele opvraagbaarheids- of realisatiestructuur verschilt.
4. In sommige landen (b.v. Belgie) kunnen de saldi bij de giro-instelling(en) ge-
lijkgesteld worden aan tegoeden bij de centrale bank.
5. Ter vereenvoudiging van de uiteenzetting wordt een voorschot in rekening-
courant bij de centrale bank behandeld als een externe overschrijving ten
gunste van een passivarekening (voorschottenrekening) en onafhankelijk be-
schouwd van de zichtrekening bij de centrale bank.
6.  Zie Schema I.
HOOFDSTUK II
1. Wij spreken van een 'dag'periode i.p.v. een dag, omdat de dagelijkse trans-
actieperiode loopt van de vereffening van de verrekening tot de vereffening
van de eerstvolgende verrekening. Deze vereffeningen vinden meestal in de
loop van de dag plaats.
2.    Vgl.   3.1.Bogen,   The   Competitive   Position   of   Commercial  Banks,   A  Banking
Research Study by the Graduate School of Business Administration, New
York University, z.d., p. 19.
3.    Vgl.   K. J. Cohen   en F. S.Hammer, 'Linear Programming and Optimal   Bank
Asset Management Decisions', Journal of Finance,   mei   1967,   p.   156.
4. In sommige landen is het mogelijk dat de bank haar tarieven voor termijn-
deposito's van clianten van geval tot geval bepaalt al naar gelang haar be-
hoeften. In deze omstandigheden behoren de aldus aangetrokken termijn-
deposito's van cliEnten tot de geinduceerde geldstromen.
5.  Zie pp. 40 e.v.
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HOOFDSTUK III
1. Zo poneert b.v. Woodworth: 'One of the major reasons why banks are no
longer justified in providing liquidity reserves to meet cyclical declines in
business is that the danger of a general breakdown in banking confidence has
been    all but eliminated'.    (G. W. Woodworth, 'Bank Liquidity Management:
Theories and Techniques', The Bankers Magazine, herfst 1967, p. 69).
2. Hier wordt bedoeld een zeer verregaande terugloop van de economische be-
drijvigheid die de normale conjuncturele vermindering van de economische
activiteit overtreft. In de loop van een normale conjuncturele terugloop zal
het volume van de deposito's doorgaans niet verminderen.
3. De ontwikkeling van de depositostructuur in de Verenigde Staten gedurende
de laatste jaren en de verwachte wijzigingen in de betaalgewoonten hebben
sommige auteurs ertoe gebracht zeer sombere prognoses te maken voor de
ontwikkeling van de zichtdeposito's. Zelfs de mogelijkheid van een nagenoeg
geheel verdwijnen van de zichtdeposito's werd gesuggereerd. Volledigheids-
halve dient vermeld te worden dat deze pessimistische visie door andere
auteurs werd bekritiseerd. Zie hierover   o.m.    P. S. Nadler, 'Banks Speed   up
Velocity of Money with Innovations, Hurt Themselves', American Banker,
19  maart   1963,  pp.   102  e.v.;  N. D. Baxter, 'Commercial Banks  and  the  New
Generation of Corporate Treasurers', The Bankers Magazine, winter 1966,
pp. 36 e.v.; 'New Life for Demand Deposits?', Business in Brief, The Chase
Manhattan Bank, december  1967,  p.  2; K. J.Cohen  en F. S.Hammer, 'Deposit
Turnover, Innovations, and Bank Profitability', The Bankers Magazine, lente
1968, pp. 76-82; F.W.Searby, 'Use Your Hidden Cash Resources', Harvard
Business Review, maart-april 1968, pp. 71-80; C.B.Axford, 'Bank Corporate
Ideas for Improving Cash Management', Burroughs Clearing House, mei
1968,  pp.  31  e.v.;  W. G. Mellon, The Future of Demand Deposits at  Big City
Banks', The Bankers Magazine, winter 1968, PA 11-19. Zie Verder ook
R. Gandur, 'Les nouvelles stratdgies bancaires', Banque, augustus     1967,
pp. 538 e.v.
4. Vgl. K.F.Hagenmuller, Der Bankbetrieb, deel 3, Rechnungswesen - Bank-
politik, Wiesbaden, 1964, p. 383.
5. De 'cliEnt' kan ook een andere bank zijn.
6. Niet alle banken boeken hun kredietopeningen en het daarmee samenhangen-
de bedrag van de niet opgenomen kredieten. Dit hindert de liquiditeitsstudie
niet, zolang het bedrag van de niet opgenomen kredieten dan op een andere
wijze wordt berekend.
7. De quasi equivalentie van deposito's en niet opgenomen kredieten, maar dan
op het macro-economische vlak, werd scherp in het licht gesteld door het
Raddiffe Report. Hierin werd immers geponeerd dat de geldhoeveelheid
('Notes plus bank deposits') slechts een deel is van de globale liquiditeit waar-
van ook de 'borrowing power' (in de grond de niet opgenomen kredieten)
deel uitmaakt. Zie Committee on the Working of the Monetary System,
Report, Londen, 1959, Hoofdstuk VI, vnl. pp. 131-132.
8. Bedoeld wordt hier een aankoop van overheidsfondsen die t.o.v. het bestaan-
de effectenbezit van de bank slechts een fractie vertegenwoordigen. Slechts
een kleine bank zou in een korte periode haar effectenbezit b.v. kunnen ver-
dubbelen zonder de markt te ontwrichten.
9. Uit een onderzoek in haar district door de Federal Reserve Bank of Cleve-
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land in de loop van 1955 bleek dat, alhoewel slechts een derde van de kredie-
ten een looptijd had van 66n jaar of meer, bijna de twee derden van het krediet-
volume vorderingen vertegenwoordigden op debiteuren die voortdurend kre-
dieten hadden opgenomen gedurende 66n jaar of langer ('Continuous Borrowing
Through "Short Term" Bank Loans', Monthly Business Review, Federal
Reserve Bank of Cleveland, september 1956). Men mag hierbij niet uit het
oog verliezen dat in de Verenigde Staten het krediet aan het bedrijfsleven
bijna uitsluitend gegeven wordt in de vorm van leningen met vaste vervaldag
waarbij het opgenomen bedrag gelijk is aan het toegestane. Zie hierover ook:
R.I. Robinson, The Management of Bank Funds, New York,  1962, pp.  135 e.v.
10.  Waar over de categorieEn nog een zekere eensgezindheid bestaat in de theorie,
is dit niet meer het geval zodra over de looptijd van deze verschillende cate-
gorieEn in concreto gesproken wordt. Zie hierover o.m. C.F.Scheffer, Finan-
ciile Notities,   deel    1, 2e herziene druk, 's-Gravenhage,   p.    116.
11. Bedoeld worden natuurlijk voorraden   die niet langer   dan   66n jaar worden
aangehouden, en uitstaande schuldvorderingen waarvan de vervaldag niet
later valt dan 66n jaar na levering van de goederen.
HOOFDSTUK IV
1. Zie pp. 70 e.v.
2. Hagenmuller meent dat 'Zahlungen, die durch die zweckbestimmte Ver-
wendung von Rucklagen erforderlich werden, sind fur die Kreditinstitute
ebenfalls nicht liquiditUtsgefahrdend, da sie im allgemeinen liingere Zeit vor-
her bekannt sind' (K.F.Hagenmuller, o.c. p. 354). Dit is onjuist waar het de
toerekening van risicoreserves aan af te schrijven kredieten betreft. Deze toe-
rekening moet principieel geschieden zodra het verlies vaststaat.
HOOFDSTUK V
1. Men zou natuurlijk voorop kunnen stellen dat de bank zich bij de uitzetting
van dergelijke vermogensbestanddelen er alleen van moet verzekeren dat de
marge tussen opbrengst en kosten voldoende ruim is om ook toekomstige
verhogingen van de rentekosten te absorberen. Dit is onzes inziens niet moge-
lijk, gezien de moeilijkheden bij de prognose op lange termijn van de rente-
tarieven.
2. Teneinde het rente-evenwicht te verzekeren wordt, vnl. in de Euro-deviezen-
markt, het systeem van de 'rollover' leningen gebruikt. Vaste voorschotten op
halflange en lange termijn - met een looptijd tot 5 h 7 jaar - worden toe-
gestaan met een periodieke herziening (meestal om de zes maanden) van de
rentevoet in functie van de marktsituatie.
3.    Zie  over deze concurrentiestrijd: E. Bloch, 'Changes  in the Structure  of  Bank
and Nonbank Competition in the United States', Quarterly Review, Banca
Nazionale del Lavoro, maart 1968, p. 27.
HOOFDSTUK VI
1.    Zie  o.m.  J.F. Schar,  Die  Bank im Dienste des Kaufmanns, 3e herziene  druk,
Leipzig,    1920,   pp.    14 en 156-157; W. Hotzel, Zinsspanne und Zinsspannen-
rechnung im Bankbetrieb, Berlijn, 1936, pp. 91 e.v.
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2. In tegenstelling tot de liquiditeitsvereisten van de toegestane maar niet opge-
nomen kredieten worden de liquiditeitsvereisten in verband met toekomstige
verzoeken om kredietopeningen niet in het liquiditeitsschema tot uitdrukking
gebracht.
HOOFDSTUK VII
1.    0. Hubner, Die Banken, Leipzig, 1854, p. 28.
2. A.Wagner, Beitriige zur Lehre von den Banken, Leipzig 1857, p. 167.
3.    C. Knies, Der Kredit, Berlijn,   1879,  p.  242.
4.    Voor   een meer uitgebreide behandeling   van deze evolutie   zie: R. Stucken,
Liquiditat der Banken, Berlijn, 1940, pp. 21 e.v.; V. Sturm, Der Wandel
der Auffassungen iiber die Liquiditat der Kreditbanken, niet gepubliceerd
proefschrift, Johann Wolfgang Goethe Universiteit, Frankfurt a.M., 1947,
pp. 7 e.v.
5.  Committee on the Working of the Monetary System, o.c., p. 52.
6, H.D.Crosse, Management Policies for Commercial Banks, le druk, Enple-
wood Cliffs, N.J., 1963, pp. 115 e.v. en 175 e.v.
1.   Bankcommissie,  Organieke   wetten  en   besluiten.   Reglementen  en  uitvoerings-
maatregelen, Losbladige bundel, Brussel, z.d., p. III, 30,3, b, 8.
8.  Vrije en onbelaste activa-elementen.
9. Voor zover ze voldoen aan de door de centrale bank gestelde voorwaarden
en ten hoogste voor het bedrag van de nog beschikbare marge op het door
de centrale bank bevestigd herdiscontokrediet.
10. Bankcommissie, o.c., p. III; 3°, 3, a.I.
11. Id. p. III; 3; 3, a.I.I (cursivering van ons).
12. Complexe ratio's worden soms gebruikt bij de opbouw van modellen voor
het vermogensbeheer. Cohen en Hammer houden in hun model rekening met
de dagelijkse depositobewegingen door de introductie van: 'a constraint which
required that on average some minimal amount of cash, daily assets and
readily marketable investment    be    held  .  .  .'     (K. J. Cohen    en    F. S. Hammer,
'Linear Programming . . .', o.c., p.  154).
13. Zie o.a. A.Timmermans, Les banques en Betgique, Kortrijk, 1969, pp. 215
en 277.
14.    Zie    o.m. B. Hartmann, Bankbetriebsanalyse, Freiburg    (Br.),    1962,    p.    41;
V. Sturm,  o.c.,  pp.  69  e.v.
15. B.Hartmann, o.c., p. 41.
16.    Vgl.   H. H. Jonas, Grenzen der Kreditfinanzierung, Wiesbaden,   1960,   p.   153.
HOOFDSTUK VIII
1. S.Apfelthaler, Das Risikoproblem im Bankbetrieb, Wenen, 1939, p. 55.
Hartmann betrekt in het passieve kredietrisico ook de druk op de liquiditeit
door onverwacht hoge opnamen van kredieten (B.Hartmann, o.c., p. 29). De
gelijkstelling van toegestane niet opgenomen kredieten aan het vreemde ver-
mogen in het kader van de bankliquiditeit werd uiteengezet op pp. 27 e.v.
2. Zie de definitie hiervan op p. 40.
3. C.Zimmerer, Bankkostenrechnung, Frankfurt a.M., 1956, p. 36.
4.  Zie hierover de bespreking van de functies van het eigen vermogen, pp. 76 e.v.
5.    Zimmerer  (id.,  p. 37) verwijst hiervoor  naar  Puhl  (J. Puhl, Das Bankgesch ift
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in  den V.S.A., Frankfurt  a.M.,  z.d.,  pp.  22  e.v.); hij heeft deze auteur evenwel
verkeerd geinterpreteerd.
HOOFDSTUK IX
1. Gunther introduceerde in dit verband de begrippen 'Sicherheitskosten' en
'fiktive Risikokosten'. Zekerheidskosten zijn kosten 'die dadurch auftreten,
dass man spezielle Massnahmen zur Vermeidung von Risiken, also zur Auf-
rechterhaltung der Sicherheit trifft'. Fiktieve risicokosten zijn 'samtliche der-
artige Kosten, die entstehen witrden, wenn man die Sicherheitskosten nicht
aufwendete'. (H. Gunther,   'Die   Liquidithtskosten der Kreditinstitute',   Zeit-
schri# fiir Betriebswirtschaft, 1956, p. 496). Als een bepaalde fase in het
kredietonderzoek voorbij is, worden bijkomende zekerheidskosten hoger dan
de vermeden fictieve risicokosten. Deze fase is dan de grens van een rationeel
en efficient kredietonderzoek.
2.  Indien het lager publiekrechterlijk lichaam de obligatielening uitgeeft met een
staatswaarborg kan de obligatielening qua risico doorgaans gelijkgesteld wor-
den aan een staatslening van het eigen land.
3. K.Mellerowicz, Kosten und Kostenrechnung, deel 1, Theorie der Kosten,
3e uitgave, Berlijn 1957, pp. 14, 16 en 75 e.v.
4.    L. Mulhaupt, 'Umsatz-, Kosten- und Gewinnplanung einer Kreditbank',  Zeit-
schrift  fur  handelswissenschaftliche  Forschung,  1957,No.  1,  pp.  17-18.
5. Zo merkt Hotzel op dat bij niet-inachtneming van de risicokosten kredieten
met b.v. een staatsgarantie een abnormaal laag rendement zouden hebben in
vergelijking met andere kredieten, hetgeen zou leiden tot verschillen in de
rentemarges die fictief   zijn (W. Hotzel,   o.c;   p.   62).
6, Zie hierover de bespreking van het eigen vermogen (pp. 77 e.v.).
7. Zelfs auteurs die zich erop beroemen een 'wetenschappelijke' - zij bedoelen
mathematische - benadering van het financiBle beheer te ontwikkelen, geven
impliciet een onjuiste definitie van het rendement van de uitzettingen, wan-
neer zij de risicokosten negeren. Wanneer geschreven wordt door Cohen en
Hammer: 'One of the fundamental aphorisms of asset management, however,
is that a bank should not merely attempt to maximize short-run yield. Under
normal economic conditions, to do so would require lengthening the maturity
and  increasing the default  risk  of the earning asset portfolio'  (K. J. Cohen  en
F. S. Hammer,  o.c.,  p.   148), dan houden  zij  er geen rekening  mee  dat  de  toe-
name van de risicokosten het netto rendement terug vermindert. De com-
pensatie van het hogere bruto rendement zien zij niet in risicokosten, maar in
de realisatie van het verlies bij insolvabiliteit van de kredietnemer, wat dan
de winst op lange termijn zou beinvloeden. Dit onderscheid tussen winst op
korte en op lange termijn bestaat evenwel niet.
8.  Apfelthaler legt er de nadruk op dat onder de druk van de concurrentie het
risico-aspect van de kredietverlening op de achtergrond geraakt: 'je schiirfer
die Konkurrenz im Geldkapitalhandel sein wird, desto weniger wird auf Siche-
rungen gesehen werden k8nnen, desto grtisser wird aber damit das einge-
gangene Risiko sein. So notwendig sonst die Konkurrenz im volkswirtschaft-
lichen Sinne sein mag, so schRdlich kann ihre Wirkung auf dem Gebiete der
KreditgewUhrung  fur  die Bank werden' (S. Apfelthaler,  o.c.,  p.   67).  Een  zeer
interessante beschrijving van de invloed van rendementsproblemen op de
risicobeoordeling vindt   men   in   het   boek   van   N. C. Miller, The Great Salad
Oil Swindle, Londen, 1966.
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HOOFDSTUK X
1. Naast deze premie, berekend aan de hand van bedrag, aard en looptijd van
het krediet, worden soms administratieve kosten aangerekend voor het onder-
zoek van het dossier.
2. De vergoedingen betaald aan de kredietverzekeringsmaatschappij bij een par-
tieel gedekt risico kunnen gedeeltelijk toegerekend worden aan het ongedekte
risico. Het kredietonderzoek van de kredietverzekeringsmaatschappij stelt de
bank in staat haar eigen kredietonderzoek - waarvan de kosten toegerekend
moeten worden aan het ongedekte risico - te vereenvoudigen.
3. Het jaarlijkse cijfer van de verliezen op kredieten moet verminderd worden
met de bedragen van de eventuele latere recuperaties van afgeschreven kre-
dieten.
4.  Als basis voor de berekening van de risicokosten wordt steeds het gemiddelde
bedrag van de opgenomen kredieten voorgesteld. Voor zover we hebben kun-
nen nagaan heeft alleen Plum expliciet een andere basis voorgesteld nl. het
hoogste debetsaldo. (G.Plum, Versuch einer Selbstkostenermittlung im Bank-
betriebe niet gepubliceerd proefschrift„ Universiteit van Frankfurt, Frank-
furt a.M., 1924, p. 74). Het hoogste debetsaldo is wel het maximale verlies
dat de bank kan lijden, maar het is meestal verder afgelegen van het moge-
lijke reEle verlies dan het gemiddelde debetsaldo, omdat het wel toevallig zou
zijn dat een cliant insolvabel wordt op het ogenblik dat hij een maximum
debet heeft. In de meeste gevallen blijkt de slechte situatie uit de tussentijdse
kredietanalyse en tracht de bank, bij tekenen van financiale moeilijkheden van
de kredietnemer, haar krediet te verminderen en/of haar waarborgen te ver-
hogen, zodat de mogelijke verliezen kleiner worden. Statistisch zouden de
gevolgen van de keuze van de ene of de andere basis slechts verschillen in de
mate dat het totaal van de gemiddelde en van de hoogste debetsaldi niet pro-
portioneel verlopen.
5.    S.Apfelthaler,  o.c.,   pp.  56  en  61.
6.      Zie   verder  pp.   81   e.v.
7.    H.E. Randall, Cost Accounting Procedures for Banks, New Brunswick,   1939,
p. 35.
8. Hoeveel jaren men moet teruggaan om een aanvaardbare meting van de
risico's in het verleden te hebben, is afhankelijk van de evolutie der verliezen
in de loop van de jaren (zie pp. 67 e.v.).
9.    H.E. Randall,  o.c.,  p.  34.
10.    C. DUvel, 'Die Preisbildung im Bankbetrieb', Osterreichisches Bank-Archiv,
augustus 1961, p. 286.
11. Giese stelt b.v. een periode van 10 jaar voor maar voegt er onmiddellijk aan
toe dat er een andere periode moet worden gekozen zo er in deze 10 jaar
abnormaal weinig verliezen waren   (R. W. Giese, Die Bankkalkulation   in   der
Praxis, Wiesbaden, 1962, p. 116).
12. Bij het berekenen van de risicocoefficiEnt wordt doorgaans een verband ge-
legd tussen het gemiddelde bedrag van de uitzettingen en de verliezen van
dezelfde periode. De verliezen op uitzettingen in een bepaald jaar hebben in
de meeste gevallen betrekking op kredieten die uitgestaan hebben in voor-
gaande jaren. Men vergelijkt derhalve verliezen met uitzettingen die niet nood-
zakelijk beTnvloed worden door dezelfde risicopolitiek. Het opzoeken van de
'lag' is evenwel slechts mogelijk indien de verliezen kunnen worden toege-
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schreven aan bepaalde fouten in de risicopolitiek. In dit geval mag evenwel
aangenomen worden dat deze fouten in de toekomst vermeden zullen worden,
zodat zij de schatting van de risicokosten niet beinvloeden.
13. Welke verliezen zich in de toekomst kunnen herhalen en welke niet is vaak
moeilijk te zeggen. In principe wordt hiermee in het algemeen bedoeld ver-
liezen in verband met financieringstechnieken en/of handelstechnieken die
niet meer voorkomen. Wegens de belangrijke plaats van de personen in de
formulering en toepassing van de risicopolitiek mag men niet uit het oog
verliezen dat, als de fouten zich niet herhalen, de mensen die ze maken zich
wel herhalen. De ervaring is wel een goede leermeester, maar veel hangt ook
af van de leerling!
14. De gebruikte wegingscoEfficiEnten zijn die opgenomen in de Belgische regle-
mentering betreffende het minimum eigen vermogen der banken (Bankcom-
missie, Jaarverstag 1964, PIA VI-VIII).
15. Zie H.Birkmeier, Die Bankkostenrechnung und ihre Beziehungen zur Bank-
organisation, Numberg, 1961, p. 47.
16. In dit verband wordt door Johns opgemerkt: 'Es wird beim Einzelgeschaft
eine Risikopriimie einkalkuliert... Der Schadensfall ist 'vorkalkulatorisch'
gar nicht erfassbar; die 'Priimie' ist ebenfalls mehr Gefuhlssache' (R. Johns,
'Rentabilitatskontrolle des Kreditgeschiifts', Ptutus Briefe, 1927, No. 8, pp.
260-261).
17. Voor een gedetailleerde bespreking van deze ratio's zie o.m. P.Turot, 'Les
ratios dans les banques am6ricaines', Revue de /a Banque, 1968, No. 6,
pp. 518-537.
18. Een voorbeeld van de berekeningen die aan de basis liggen van de 'credit
scoring' vindt   men   o.m.   in een studie   van    P. F. Smith, 'Measuring   Risk   on
Instalment Credit', Analytical Methods in Banking,   ed.   K. J. Cohen   en   F. S.
Hammer, Homewood, Ill., 1966, pp. 136-151.
HOOFDSTUK XI
1. Zo voorziet b.v. in Duitsland de fiscale wetgeving in de mogelijkheid dat de
kredietinstellingen belastingvrije reserves kunnen aanleggen, die vastgesteld
worden aan de hand van verschillende types van uitzettingen (zie hierover:
"Verwaltungsanordnung der Bundesregierung ilber die steuerliche Anerkennung
von Sammelwertberichtigungen bei Kreditinstituten vom 28.8.1954', Bundes-
anzeiger,  No.  167, van 1.9.1954;  zie  ook H. Birkmeier,  o.c., pp. 46-47; B.Hart-
mann,  o.c.,  p.  26  en K.F. Hagenmuller,  o.c., pp 111-118).
2. Zie hierover pp. 81 e.v.
3. Zie hierover pp. 76 e.v.
4. Krummel, die deze structuur beschrijft in het kader van de prijspolitiek der
banken, maakt een onderscheid tussen 'zeitpunktbezogen Bestandshalteprei-
sen' en 'periodenbezogen StrBmungspreisen'  (H. J. Krummel, Bankzinsen,  Keu-
len, 1964, p. 18).
5.  Zie o.m. The New York Clearing House Association, Bank Cost Accounting.
Principles and Procedures, Report of the Committee on Accounting Proce-
dures of the New York Clearing House Association, New York, 1961, p. 25
en The National Association of Bank Auditors and Comptrollers, Bank
Costs, Project of the Bank Cost Committee, Chicago, 1951, p. 319. In de ver-
dere tekst zullen we dit laatste werk aanduiden met de afkorting NABAC.
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6.    Zie   hierover  pp.   81   e.v.
7. W.Hasenack, Betriebskatkulation im Bankgewerbe, Berlijn, 1925, pp. 60-61.
Eenzelfde interpretatie geeft B. Hartmann  (o.c.,   p.   83).
8. 'Funktion der Errichtungsgrundlage; Funktion der Begrenzung des Geschafts-
volumens (Bremsfunktion); Garantie- oder Haftungsfunktion; Finanzierungs-
funktion; Funktion des intertempordren Verlustausgleichs; Funktion des Ge-
winnverteilungsbasis; Funktion der Schaffung von Vertrauen (Werbe- oder
Repriisentationsfunktion)'   (K.F. Hagenmuller,   o.c.,   deel    1,   p.    187).
9.    Zie  hierover  A. D. Tussing, 'Bank Failure: A Meaningful Competitive Force?',
in Proceedings of a Conference on Bank Structure and Competition, Chicago,
1968, vnl. p. 107.
10.    Zie   in dit verband onder   meer:   E. J. Kane, 'Commercial   Bank Tax Swaps',
New England Business Review, Federal Reserve Bank of Boston, maart 1968,
pp. 2-6.
HOOFDSTUK XII
1. Hartmann gebruikt hiervoor  de term 'Zinssaldo' (B. Hartmann,   o.c.,  p.   193).
Hij is een van de weinige auteurs die voor dit verschil een speciale term ge-
bruiken. Andere auteurs gebruiken algemene termen zoals b.v. 'Bruttogewinn'
(zie   W. Hotzel,   o.c.,   p.    18-19) of besteden geen aandacht   aan de rentewinst
als voorwerp van analyse.
2.  In de Amerikaanse literatuur daarentegen wordt aan de rentemarge als begrip
in de bankbedrijfscalculatie niet zoveel belang gehecht. Nochtans worden
analoge begrippen gehanteerd bij studies van de algemene evolutie van de
bankrentabiliteit op basis van gepubliceerde balansen (zie b.v.: 'Relationship
of Bank Size and Bank Earnings', Monthly Review, Federal Reserve Bank of
Kansas City, december 1961, pp. 4-5).
3.    H. Seischab, 'Demontage des Gewinns durch unzulUssige Ausweitung  des  Kos-
tenbegriffs',   Zeitschrift   fiir   Betriebswirtschaft,   1952,  No.   1,  p.   28.
4.  In dit verband merkt Lucke zelfs op: 'Die kalkulatorischen Eigenkapitalzinsen
haben die Diskussion um die Kostenfragen entzundet'  (W.Lucke, 'Die kalku-
latorischen Zinsen im betrieblichen Rechnungswesen', Zeitschrift fur Betriebs-
wirtschaft. 1965, Ergdnzungsheft, p. 4).
5.   Zie  b.v. H. Birkmeier,  o.c.,  pp.  14 en  44.
6.    E. Schneider, Industrielles Rechnungswesen,  2e uitg., Tubingen,  1954, pA  34-35.
7.     R. W. Giese,  o.c.,   p.   114.
8. P.Stampfli, Zinsspanne und Zinsspannerechnung im Bankgewerbe, Bern,
1955, p. 101.
9. Zie o.m. Nabac, o.c., pp. 317 e.v.
10.    Zie   o.m.   H. J. van der Schroeff, Kosten en kostpr(is,    Se druk, Amsterdam,
1963,    p.    103;   en    in de bedrij fseconomische bankliteratuur: W. Hotzel,    o.c.,
p.   42  en R. Reutlinger, Die Kostenrechnung im Bankgewerbe,   Bern,   1947,
pp. 33,34 en 68.
11.    B. Hartmann,  o.c.,  pp.  68  en   176  en  J. Siichting, Kalkulation und Preisbildung
der Kreditinstitute, Frankfurt a.M., 1963, pp. 124-127.
12. Zie o.m. H. Schafer, Sparkassenbetrieb und Sparkassenerfolg, 1932, p. 118;
J.Flock,    Die    Zinsspanne    bei    den    gewerblichen    Kreditgenossenschaften,    Eis-
feld, 1934, p. 16.
13. Zie b.v. het liquiditeitsschema (tabel III).
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14.   H. J. van der Schroeff, o.c., p.  105.
15.  Id., p. 106.
16.    Zie  o.a. W. Herbst,  Die  Selbstkostenrechnung  im Bankbetrieb, Frankfurt  a.M.,
1927,  p.  33  en P.Fortmann,  Die  Technik  der  Selbstkostenermittlung  im  Bank-
betriebe, niet gepubliceerd proefschrift, Universiteit van Frankfurt, Frank-
furt a.M., 1924, p. 63. In zijn boek Bankkostenrechnung spreekt Zimmerer
zich categorisch uit voor deze basis: 'Das dauernd im Betrieb befindliche
Eigenkapital (Grundkapital, Rucklagen) ist mit dem Zinssatz zu verzinsen, der
am   Kapitalmarkt fur Beteiligungen (Aktien) ublich   ist' (C Zimmerer,   o.c.,
p. 40). In een eerder geschreven artikel was hij echter niet zo formeel en
duidde hij deze grondslag aan als 66n van de mogelijkheden, terwijl hij dit
voorstel als volgt verdedigde: 'Die unverkennbare Tendenz zur Einheitsdivi-
dende   bei den Banken sprache jedenfalls dafUr' (C. Zimmerer, 'Zusammen-
hange zwischen Bankbuchhaltung und Bankkostenrechnung', Osterreichisches
Bank-Archiv, september 1955, p. 261).
17.  Daar de rentabiliteitsberekeningen uitgaan van de reEle huurwaarde (gehuurde
gebouwen) of de geschatte huurwaarde (voor het onroerend bezit) kunnen deze
premies in de huurwaarde ingecalculeerd worden.
18. In sommige landen mogen de banken een gedeelte van hun vermogen be-
leggen in aandelen of converteerbare obligaties van industriEle en commer-
ciale ondernemingen. In dit geval is er een alternatieve belegging voor ge-
bouwen, materieel en meubilair, die principieel bescherming biedt tegen de
koopkrachtvermindering van het geld.
19. De vaststelling van het percentage van de rentederving bij belegging in ge-
bouwen wordt behandeld in par. 15.2.
20. De accepten kunnen wel deel gaan uitmaken van de uitzettingen als zij ge-
disconteerd worden, en om deze reden worden ze dan in de rentebalans op-
genomen.
21.  In de recente Duitse literatuur worden de acceptkredieten meestal in de rente-
balans opgenomen, doch de garantiekredieten niet (dit in navolging van het
schema van de 'Zinsertragsbilanz' opgesteld door de Deutsche Bundesbank.
Zie o.a. K.F.Hagenmiiller, deel 3, o.c., pp. 206-207 en E.Potratz, Die Praxis
der Bankkostenrechnung, Wiesbaden, 1960, pp. 22 en 102. Voor wat de
oudere literatuur betreft, neemt Eisfeld de garantie- en acceptkredieten niet
op    in de rentebalans (C. Eisfeld, 'Der Betriebsvergleich bei Sparkassen',
Sparkasse, 1930, No. 10-11, p. 219), maar Fehrmann en Zschaler wel, omdat
bij deze kredieten, alhoewel ze niet leiden tot aanrekening van rente, het in-
komen toch ook afhankelijk  is van hun bedrag (E.Fehrmann, Die Geschafts-
spartenkalkulation im Kreditbankwesen, Berlijn   1936,   p.   89   en   G. Zschaler,
Selbstkostenrechnung und kurzfristige Erfolgsrechnung im Kreditbankwesen,
Frankfurt a.M., 1940, pp. 98-99). Deze argumentatie is onvolledig. De be-
treffende provisies zijn afhankelijk van bedrag en looptijd, en dit hebben ze
gemeen met de vergoeding van uitzettingen en vermogensbestanddelen. Het
criterium voor de opname in de rentebalans is evenwel niet de basis van de
inkomstenberekening maar wel of het uitzettingen of vermogensbestanddelen
betreft. In de Amerikaanse literatuur worden de garantie- en acceptkredieten
doorgaans niet opgenomen  in de rentebalans   (vgl. o.a. NABAC,   o.c.,  p.   319).
22. Zie o.m. NABAC, o.c.; Bundesverband des Privaten Bankgewerbes (E.V.),
Grundsatze und Vordruckmuster fur die Kostenrechnung privater Banken,
Keulen, 1966 en volgende jaren.
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HOOFDSTUK XIII
1. Zie o.m. NABAC, o.c., p. 328; The New York Clearing House Association,
o.c., p. 36; M.C.Corns, Practical Cost Accounting for Banks, Boston, 1959,
p.     177;    H. E. Randall,    o.c.,    pp.     18-20 en International Business Machines,
Bank   Cost    Accounting   and   Profitability   Analysis,   White   Plains,  NY;   z.d.,
pp. 34 e.v.
2.    F. G. Delong, 'Liquidity Requirements and Employment of Funds',   in   Ana-
lytical Methods in Banking, o.c., p. 39.
3. Het eigen vermogen dat in de 'pool' wordt opgenomen, wordt - zoals hoger
reeds opgemerkt - in de Amerikaanse literatuur meestal vooraf verminderd
met het bedrag van de vastliggende activa, die dan niet in de rentebalans
worden opgenomen (vgl. NABAC, o.c., p. 323).
4. H.E.Randall, o.c., p. 18.
5. Id., p. 19.
6.    Zie  hierover  ook:   H. D. Crosse,  o.c.,   pp.   142  e.v.
7. Zie hierover par. 14.4: De liquiditeitskosten.
8. Zie o.m. NABAC, o.c., pp. 379 e.v.
9.    Zie  M. C. Corns,  o.c.,  pp.  175 e.v.; NABAC,  o.c.,  pp.  328  e.v.;  The  New  York
Clearing House Association, o.c., pp. 36 e.v. en International Business Ma-
chines,   o.c.,  pp.   31-34.   In de Nederlandstalige literatuur  werd de gedetailleer-
de conversie beschreven  in een artikel  door  J. A. de Boer: 'De kostentoereke-
ning  bij   bankei,    Maandblad    voor    Bedrijfsadministratie   en   -organisatie,   mei
1968, pp. 179-186. Bij de verdere ontwikkeling van de theorie van deze toe-
rekeningen werd als criterium voor de toerekeningen de overeenstemmende
omloopsnelheid van de met elkaar verbonden uitzettingen en vermogensbe-
standdelen, vooropgesteld.  Zie  o.m.  F. G. Delong,  o.c.,  p.  39.  Voor de kritiek
op deze methode als grondslag voor het vermogensbeheer verwijzen wij naar:
K. J. Cohen  en  F. S. Hammer, 'Linear Programming and Optimal Bank Asset
Management Decisions',  o.c.,   p.   149  en K. J.Cohen,   F. S. Hammer  en  H. M.
Schneider, 'Executives Harness Computers for Asset Management', Research
in Banking, Working Paper, No. 3, pp. 1-4 en 9-12.
10. Vgl. K.F.Hagenmuller, o.c., deel 3, p. 256: 'Finanzierungsmittel aus ver-
schiedenen Quellen kunnen zumal wenn an bestimmte Prozentslitze (Boden-
siitze) gedacht wird, die gleichen qualitativen Eigenschaften ausweisen und
fur die Anlage in bestimmten oder einer Gruppe von bestimmten Vermilgens-
teilen geeignet sein'.
11.     Zie   hierover de bespreking   van de calculatie   van de invloed   van de incon-
gruentie (par. 14.5, pp. 118 e.v.).
12.  In de NABAC studie wordt gesproken over 'Net functional income' (NABAC,
O.C., PP. 346-349).
13.    Zie   o.m.   J. F. Schiir,   o.c.,   pA   14  e.v.;   zie   ook   pM    156  e.v.; W. Hotzel,   o.c.,
pp.  92 e.v.  en P. Stampfli,  o.c.,  pp.  122  e.v.
14.     Zie   o.m. L. Mulhaupt,   o.c.,   p.    19   en G.L.Knebel, 'Volksbanken-Kostenrech-
nung', Der Volksbank-Betrieb, No. 1, 1963, p. 8.
15.   H. Rummel, 'Die Kalkulation im Bankbetrieb', Ptums Briefe,   1932,  No.   6,
p. 137; id.'Der Zahlungsverkehr der deutschen Banken, der Zusammenhang sei-
ner Kosten mit den tjglich ftlligen Geldern und die M8glichkeiten zu seiner Ver-
einfachung und Verbilligung', in Untersuchung des Bankwesens 1933, decl 1,
Vorbereitendes Material (Ansprachen und Referate), boekdeel 1, ed. Unter-
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suchungsausschuss fur das Bankwesen 1933, Berlijn, 1933, p. 458 en id. 'Die
Maglichkeiten einer genauen Selbstkostenberechnung im Bankgewerbe und
ihre Auswirkung auf die Rentabiliuit', Zeitschrift fur handelswissenschaftliche
Forschung, 1934, No. 6, p. 294. In navolging van Rummel wordt dit onder-
scheid   ook o.m. gemaakt   door K. Weusthoff (Versuch einer Betriebskalkula-
tion  im Bankgewerbe, Jena, 1933, p. 45) en J.Flock (o.c., p. 18). Deze laatste
spreekt evenwel niet van 'allgemeine Liquiditdt', maar, naar onze mening ten
onrechte, van 'reine Liquiditat'. Volgens Rummel   (Plutus  Briele, pp. 137-138)
veroorzaakte in de periode voor de Eerste Wereldoorlog alleen de kasliquidi-
teit kosten wegens het hoge percentage zichtdeposito's in deze periode. In
Duitsland leidde de relatieve groei van duurdere vermogensbestanddelen na
de Eerste Wereldoorlog ertoe dat liquiditeiten met een laag rendement niet
meer de kosten dekten van alle passiva die tegenover die liquiditeiten stonden.
De kosten van de 'allgemeine Liquiditiit' in de betekenis die er door Rummel
en zijn navolgers aan gegeven wordt, verschillen essentieel van de 'allgemei-
ne Liquiditiitskosten' zoals ze door Mulhaupt gedefinieerd worden.
16.    H. Rummel, 'Die M8glichkeiten ...',  o.c.,  p.  294.
17.    H. Birkmeier,  o.c.,  p.  50.
18.  NABAC, o.c., pp. 322 e.v.
19. S.Kaminsky, Die Kosten- und Erfolgsrechnung der Kreditinstitute, le druk,
Meisenheim-Glan, 1955, p. 74.
20.    H. Rummel, 'Die MBglichkeiten ...',  o.c.,  p.  294.
21.    Wgi.   1.Suchting   Kalkulation   und   Preisbildung   der    Kreditinstitute,   Frankfurt
a.M., 1963, p. 244 (voetnoot 447, punt 4).
22. Zoals b.v. vorderingen en verplichtingen in verband met valutatransacties,
aankopen en verkopen van fondsen voor rekening van clienten, enz.
23. E.Fehrmann, o.c., p. 55.
24.    F. Sch8npflug,  Die  A bteilungskalkulation in Bankbetrieben, Berlijn,   1934, p.  36.
25. G.Zschaler, o.c., p. 12.
26.    R. Sauer, 'Die Geschiiftsartenrechnung   -   eine   neue   Form der Bankkosten-
rechnung', Osterreichisches Bank-Archiv, maart 1963, p. 71.
27. Suchting schrijft deze opvatting ook toe aan Duvel. Wanneer deze laatste
evenwel schrijft: 'Die bisher als Passivzinsen und Verwaltungskosten ent-
wickelten Kosten filr die fremden Mittel fallen unverandert auch fur den
Teil an, der in der Barreserve angelegt wurde. Damit erhilht sich der Ein-
standspreis fur die in der eigenen Verfugungsgewalt der Bank verbleibenden
Mittel. Es ist daher zutreffend, hier von Liquidithtskosten zu sprechen'; en
verder: 'Auch die Geldmarktanlagen, die aus Liquidithtsgrunden gehalten
werden mussen, liegen ublicherweise in ihreih Zinsertrag unter dem Durch-
schnittssatz, der sich aus Passivzinsen, Verwaltungskosten und Liquiditlits-
kosten der Barreserve errechnet. Auch sie mindern die fur das aktive Kredit-
geschiift verfugbaren Mittel und belasten sie um die Minusdifferenz des
Zinsertrages mit weiteren Liquiditiitskosten', dan mag hier niet zonder meer
uit opgemaakt worden dat ook Dilvel hiermede de rentederving als basis
neemt voor het bedrag van de liquiditeitskosten. Uit de geciteerde tekst blijkt
naar onze mening eerder het tegendeel  (zie: C. Duvel,  o.c;  p.  285  en  J. Such-
ting, o.c., pp. 125 en 244, voetnoot 450).
28.     C. Zimmerer, 'Zusammenhiinge zwischen Bankbuchhaltung und Bankkosten-
rechnung', o.c., p. 261. In de verdere tekst stelt Zimmerer evenwel de vraag
'ob der Soll- oder der Habenzinssatz anzusetzen ist'. In zijn latere werk
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Bankkostenrech,tung (pp. 48 en 99) verwerpt hij de winstderving als grond-
slag en spreekt hij zieh uit voor een berekening op grond van de kosten van
de vermogensbestanddelen.
29.    S.Kaminsky,  o.c.,   p.   74.
30. Schar heeft de structuur van de passiva aangepast aan die van de activa
(J. F. Schar,   o.c.,    pp.    158 e.v.); Hotzel heeft zijn voorbeeld overgenomen
(W. Hotzel,    o.c.,    p. 95), terwijl Stampfli zowel de activa-    als de passiva-
structuur wijzigt (P. Stampfli,   o.c., p. 124-126). De methode van Stampfli
wordt ingewikkeld bij de toerekening van kosten of netto ontvangsten aan
respectievelijk de activa- en passiva-rubrieken, omdat hij bij deze toereke-
ningen de verdeling van de rubrieken over de verschillende liquiditeitstermij-
nen moet wijzigen, zowel bij de activa als bij de passiva.
HOOFDSTUK XIV
1. Zie pp. 129 e.v.
HOOFDSTUK XV
1. Indien deze verrichtingen gedeeltelijk en/of indirect geremunereerd worden
door een of andere vergoeding voor het bijhouden van de rekening, dan kan
deze vergoeding bij de opbrengsten opgenomen worden.
2. Deze kosten hebben niet altijd uitsluitend betrekking op de kredietsector; zij
zijn in sommige gevallen geheel of gedeeltelijk toe te rekenen aan garantie-
en/of acceptkredieten.
3.     F. Mead, 'Profit in Individual Ledger Accounts', Bulletin    of   the A merican
Institute   of   Bank    Clerks,    1903,   No.    2,    pA    15   e.v.;   E.Walters, 'A Method   of
Determining the Value   of a Depositor's account',   Bulletin   of   the A merican
Institute   of   Bank   Clerks,   1904,  No.  2,  pA   12  e.v.
4. Dit is de grondgedachte bij o. m. het jeugdsparen dat sommige financiEle in-
stellingen aanmoedigen.
5. Zie pp. 146 e.v.
HOOFDSTUK XVI
1.   Zie  o.m. J.Dean, Managerial Economics, 9e druk, Englewood Cliffs, N.J.,
1959, p. 28.
2. Drucker schijnt de continuiteit zelfs tot doel te verheffen, terwijl de winst een
middel wordt: 'It is the first duty of a business to survive. The guiding prin-
ciple of economics, in other words, is not the maximalisation of profits, it is
the avoidance of l o s s. . .i t i s the absolute necessity for the business enter-
prise to produce at the very least the profit required to cover its future risks;
the profit required to enable it to stay in business and to maintain intact the
wealth-producing capacity    of its resources'. P. Drucker, The Practice    Of
Management, Londen, 1961, p. 38. Zie over het probleem van het doel van
de  ondememing  ook  nog  o.m. J.L. Bouma, Ondernemingsdoel en winst,  Lei-
den,   1966   en   H. 0. Goldschmidt, De doeleinden   van de onderneming  (Rede
uitgesproken bij de negenendertigste herdenking van de dies natalis van de
Katholieke Hogeschool te Tilburg op donderdag 17 november 1966), Leiden,
1966.
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3.  Bankcommissie, Jaarverslag 1964, pp. VI e.v.
4. KlasseringscoEfficiEnten CoafficiEnten der m/k
eigen middelen
Ck)                                  (m)
gelijk aan of
groter dan kleiner dan max. min.
0,35 0,05 0,15
0,35 0,42 0,06 0,17 0,15
0,42 0,49 0,07 0,17 0,15
0,49 0,56 0,08 0,16 0,15




0,70 0,77 0,11 0,16 0,14
0,77 0,84 0,12 0,16 0,14
0,84 0,91 0,13 0,15 0,14
0,91 0,98 0,14 0,15 0,14
0,98 0,15 0,15
HOOFDSTUK XVII
1.    D. R.Hodgman,   Commercial  Bank   Loan  and  Investment Policy, Champaign,
Ill., 1963, p. 114.
2. Zie pp. 136 e.v.
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